ALLEVIATED PROSPECTUS
STATE OF NORTH RHINE-WESTPHALIA

DEBT ISSUANCE PROGRAMME

This alleviated prospectus (the Alleviated Prospectus) is dated 9th July, 2020 (the Date of Approval). It describes the Debt
Issuance Programme (the Programme) of the State of North Rhine-Westphalia (the State or, in the context of an issue of
state treasury notes (Landesschatzanweisungen) by the State, the Issuer or, in the context of an assignable loan (abtretbares
Darlehen) entered into by the State, the Borrower), under which the State may (i) issue state treasury notes in the form of (a)
bearer notes (Inhaberschuldverschreibungen; the Bearer Notes), (b) collective debt register claims
(Sammelschuldbuchforderungen;  the  Collective = Debt  Register  Claims), or (c) registered notes
(Namensschuldverschreibungen; the Registered Notes and, together with the Bearer Notes and the Collective Debt Register
Claims, the State Treasury Notes or the Notes), or (ii) enter into assignable loans (the Assignable Loans or the Loans and,
together with the State Treasury Notes, the Instruments or the Borrowings).

In accordance with Article 48 of the Prospectus Act (as defined herein), this Alleviated Prospectus shall be valid for
twelve months following its Date of Approval. Any Instruments to be issued (which expression shall, where the context so
allows, be construed to contain a reference to any Instruments to be entered into) under the Programme on or after the Date of
Approval will be issued subject to the provisions described herein. This does not affect any Instruments issued prior to the
Date of Approval.

This Alleviated Prospectus is to be read and construed in conjunction with any supplement hereto and all documents
incorporated by reference herein (see the section entitled "Documents Incorporated by Reference") and forming part of this
Alleviated Prospectus and, in relation to any Tranche (as defined herein) of Notes or any Loan, together with the relevant
Final Terms (as defined herein). This Alleviated Prospectus shall be read and construed on the basis that such documents are
incorporated in and form part of this Alleviated Prospectus. Any statement contained in this Alleviated Prospectus shall be
deemed to be modified or superseded for the purpose of this Alleviated Prospectus to the extent that a statement contained in
any supplement or document subsequently incorporated by reference and forming part of this Alleviated Prospectus modifies
or supersedes such earlier statement (whether expressly, by implication or otherwise). Any statement so modified or
superseded shall be deemed to not constitute a part of this Alleviated Prospectus except as so modified or superseded.

The binding language of this Alleviated Prospectus (including any Final Terms or Conditions (as defined herein) (if any)
prepared in relation to Instruments to be issued under the Programme) is (or will be) German.
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VERKURZTER PROSPEKT
LAND NORDRHEIN-WESTFALEN

PROGRAMM ZUR BEGEBUNG VON KAPITALMARKTINSTRUMENTEN

Dieser verkiirzte Prospekt (der Verkiirzte Prospekt) vom 9. Juli 2020 (das Datum der Billigung) beschreibt das Programm
zur Begebung von Kapitalmarktinstrumenten (das Programm) des Landes Nordrhein-Westfalen (das Land bzw. im
Zusammenhang mit der Begebung von Landesschatzanweisungen durch das Land die Emittentin bzw. im Zusammenhang
mit der Aufnahme von abtretbaren Darlehen durch das Land die Darlehensnehmerin), in dessen Rahmen das Land (i)
Landesschatzanweisungen in Form von (a) Inhaberschuldverschreibungen (die Inhaberschuldverschreibungen), (b)
Sammelschuldbuchforderungen (die Sammelschuldbuchforderungen) oder (c) Namensschuldverschreibungen (die
Namensschuldverschreibungen und (zusammen mit den Inhaberschuldverschreibungen und den
Sammelschuldbuchforderungen) die Landesschatzanweisungen oder die Schuldverschreibungen) begeben oder (ii)
abtretbare Darlehen (die abtretbaren Darlehen oder die Darlehen und (zusammen mit den Landesschatzanweisungen) die
Schuldtitel oder die Kreditaufnahmen) aufnehmen kann.

Gemiif} Artikel 48 Prospektgesetz (wie hierin definiert), ist dieser Verkiirzte Prospekt fiir einen Zeitraum von zwolf
Monaten ab dem Datum der Billigung giiltig. Schuldtitel, die an oder nach dem Datum der Billigung unter dem Programm
begeben werden (wobei dieser Begriff dann, wenn es der Zusammenhang erlaubt, so verstanden werden soll, dass er eine
Bezugnahme auf Schuldtitel, die aufgenommen werden, mitumfasst), werden vorbehaltlich der hierin beschriebenen
Bestimmungen begeben. Dies betrifft nicht solche Schuldtitel, die vor dem Datum der Billigung begeben wurden.

Dieser Verkiirzte Prospekt ist in Verbindung mit etwaigen dazugehorigen Nachtrdgen bzw. allen per Verweis in diesen
Verkiirzten Prospekt einbezogenen Dokumenten (sieche den Abschnitt mit der Uberschrift "Per Verweis einbezogene
Dokumente"), die integrierte Bestandteile dieses Verkiirzten Prospekts sind, sowie in Bezug auf jede Tranche (wie hierin
definiert) von Landesschatzanweisungen oder jedes Darlehen in Verbindung mit den relevanten Endgiiltigen Bedingungen
(wie hierin definiert) zu lesen und auszulegen. Dieser Verkiirzte Prospekt ist auf der Grundlage zu lesen und auszulegen, dass
jene Dokumente hierin einbezogen sind und einen Teil dieses Verkiirzten Prospekts darstellen. Jegliche in diesem Verkiirzten
Prospekt enthaltenen Aussagen sind fiir die Zwecke dieses Verkiirzten Prospekts als geéndert oder ersetzt zu betrachten,
sofern durch eine Aussage in einem Nachtrag oder in einem Dokument, das zu einem spéteren Zeitpunkt durch Verweis zum
integrierten Bestandteil dieses Verkiirzten Prospekts wird, diese frithere Aussage (ob ausdriicklich, stillschweigend oder
anderweitig) gedndert oder ersetzt wird. Jegliche derartig gednderten oder ersetzten Aussagen sind nur in ihrer gednderten
oder ersetzten Fassung als Bestandteil dieses Verkiirzten Prospekts zu betrachten.

Die deutschsprachige Fassung dieses Verkiirzten Prospekts (einschlieBlich etwaiger Endgiiltiger Bedingungen bzw.
Bedingungen (wie hierin definiert) (falls solche angefertigt werden) fiir die im Rahmen des Programms zu begebenden
Schuldtitel ist verbindlich (oder wird verbindlich sein).
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RESPONSIBILITY STATEMENT

The State accepts sole responsibility for the information contained in this Alleviated Prospectus and confirms that the
English language translation of this Alleviated Prospectus correctly and adequately reflects the binding German
language version of this Alleviated Prospectus. Certain of the information contained in the section entitled "7he State of
North Rhine-Westphalia" has been extracted from publicly available sources. Where information in the before-
mentioned section has been specifically indentified as having been so extracted, the State accepts responsibility only for
the correct extraction. Having taken all reasonable care to ensure that such is the case, the State confirms (in accordance
with Article 46 of the Luxembourg Law on Prospectuses for Securities (loi du 16 juillet 2019 relative aux prospectus
pours valeurs mobiliéres; the Prospectus Act) that the information contained in this Alleviated Prospectus is, to the
best of its knowledge and belief, in accordance with the facts and that this Alleviated Prospectus makes no omission
likely to affect its import.

IMPORTANT NOTICE

The State has confirmed to the dealers as set forth on the cover page (the Dealers) that this Alleviated Prospectus
contains (in accordance with Article 44 (1) of the Prospectus Act) all information which is necessary to enable investors
to make an informed assessment of the assets and liabilities, profit and losses, financial position and prospects of the
State, and of any rights attaching to the Instruments; that this Alleviated Prospectus contains all information with regard
to the State and the Instruments which is material in the context of the Programme and the issue and offer of
Instruments thereunder; that this Alleviated Prospectus is accurate in all material respects and is not misleading; that
this Alleviated Prospectus does not contain an untrue statement of material fact or omit to state a material fact that is
necessary in order to make the statements made in this Alleviated Prospectus, in the light of the circumstances under
which they were made, not misleading and that there is no other fact or matter omitted from this Alleviated Prospectus
which was or is necessary to enable investors and their professional advisers to make an informed assessment of the
financial position and prospects of the State and of the rights attaching to the Instruments; that any opinions and
intentions expressed herein are honestly held and based on reasonable assumptions; and that all reasonable enquiries
have been made to ascertain all facts and to verify the accuracy of all statements contained herein.

Neither the Dealers nor any other person mentioned in this Alleviated Prospectus (excluding the State) have
independently verified the information contained herein. Accordingly, no representation, warranty or undertaking,
express or implied, is made and no responsibility or liability is accepted by the Dealers or any other person mentioned
in this Alleviated Prospectus (excluding the State) as to the accuracy or completeness of the information contained in
this Alleviated Prospectus or any other information provided by the State in connection with the Programme, in each
case to the extent permitted by the laws of any relevant jurisdiction.

No person is or has been authorised by the State or any of the Dealers to give any information or to make any
representation not contained in or not consistent with this Alleviated Prospectus or any other document entered into in
relation to the Programme or any other information supplied by the State in connection with the Programme or any
Instruments or such other information as is in the public domain and, if given or made, such information or
representation must not be relied upon as having been authorised by the State or any of the Dealers.

Neither the delivery of this Alleviated Prospectus nor any Final Terms nor the issue, offering, sale or delivery of any
Instruments shall, in any circumstances, imply that the information contained herein concerning the State is correct at
any time subsequent to the date hereof or that any other information supplied in connection with the Programme is
correct as of any time subsequent to the date indicated in the document containing the same. The Dealers expressly do
not undertake to review the financial condition or affairs of the State during the life of the Programme or to advise any
investor in the Instruments of any information coming to their attention. Investors should review, inter alia, the most
recently published supplements to this Alleviated Prospectus when deciding whether or not to purchase any
Instruments.



VERANTWORTLICHKEIT

Das Land iibernimmt die alleinige Verantwortung fiir die Angaben in diesem Verkiirzten Prospekt und bestétigt, dass
die englische Ubersetzung dieses Verkiirzten Prospekts den Wortlaut der verbindlichen deutschsprachigen Version
dieses Verkiirzten Prospekts richtig und vollstindig wiedergibt. Teile der in dem Abschnitt mit der Uberschrift "Land
Nordrhein-Westfalen" enthaltenen Informationen sind offentlich zugédnglichen Quellen entnommen worden. Soweit
Informationen in dem vorerwéhnten Abschnitt ausdriicklich als aus diesen Quellen entnommen gekennzeichnet worden
sind, iibernimmt das Land Verantwortung nur dafiir, die Informationen richtig wiedergegeben zu haben. Nachdem es
angemessene Sorgfalt darauf verwandt hat, dies sicherzustellen, bestétigt das Land (gemafl Artikel 46 des Luxemburger
Wertpapierprospektgesetzes (loi du 16 juillet 2019 relative aux prospectus pour valeurs mobilieres; das
Prospektgesetz), dass nach seinem besten Wissen und Gewissen die Angaben in diesem Verkiirzten Prospekt richtig
sind und darin keine Tatsachen verschwiegen werden, die die Aussage dieses Verkiirzten Prospekts verdndern kdnnten.

WICHTIGER HINWEIS

Das Land hat gegeniiber den auf dem Deckblatt aufgefiihrten Platzeuren (die Platzeure) bestétigt, dass dieser Verkiirzte
Prospekt (gemall Artikel 44 Abs. (1) Prospektgesetz) simtliche Angaben enthilt, die notwendig sind, damit Anleger
eine fachkundige Einschidtzung der Finanz-, Ertrags- und Vermogenslage und der Aussichten des Landes sowie der mit
den Schuldtiteln verbundenen Rechte treffen konnen, dass dieser Verkiirzte Prospekt simtliche im Zusammenhang mit
dem Programm und der Begebung und dem Angebot von Schuldtiteln im Rahmen des Programms wesentlichen
Angaben iiber das Land und die Schuldtitel enthélt, dass dieser Verkiirzte Prospekt in keiner wesentlichen Hinsicht
unrichtig oder irrefiihrend ist, dass dieser Verkiirzte Prospekt keine falschen Aussagen zu einem wesentlichen Aspekt
enthélt oder einen wesentlichen Aspekt unerwidhnt lasst, sodass dadurch die Aussagen in diesem Verkiirzten Prospekt
unter Berlicksichtigung der Zusammenhinge, in denen sie gemacht wurden, irrefilhrend werden wiirden, und keine
andere Tatsache und kein anderer Aspekt in diesem Verkiirzten Prospekt unerwéhnt geblieben ist, auf die oder den es
ankommt, um Anlegern und ihren berufsméafBig damit befassten Beratern eine ausreichend gut informierte Einschidtzung
der finanziellen Situation und der Erwartungen fiir das Land und der mit den Schuldtiteln verbundenen Rechte zu
ermdglichen, dass die hierin enthaltenen Meinungs- und AbsichtsduB3erungen den ehrlichen Meinungen und Absichten
des Landes entsprechen und auf verniinftigen Annahmen beruhen, und dass alle angemessenen Nachforschungen zur
Feststellung der hierin aufgefiihrten Tatsachen und zur Priifung der Richtigkeit aller hierin enthaltenen Aussagen
angestellt wurden.

Weder die Platzeure noch eine andere in diesem Verkiirzten Prospekt genannte Person (mit Ausnahme des Landes)
haben die hierin enthaltenen Angaben einer unabhédngigen Priifung unterzogen. Dementsprechend geben weder die
Platzeure noch andere in diesem Verkiirzten Prospekt genannten Personen (mit Ausnahme des Landes) irgendeine
ausdriickliche oder stillschweigende Zusicherung, Gewihrleistung oder Verpflichtungserklarung hinsichtlich der
Richtigkeit oder Vollstindigkeit der in diesem Verkiirzten Prospekt enthaltenen Angaben oder sonstiger im
Zusammenhang mit dem Programm von dem Land gemachter Angaben ab, soweit dies nach dem Recht der
betreffenden Lénder jeweils zuléssig ist.

Weder das Land noch einzelne oder alle Platzeure haben Personen ermichtigt, Auskiinfte zu erteilen oder Zusiche-
rungen abzugeben, die nicht in diesem Verkiirzten Prospekt, in sonstigen Dokumenten, die im Zusammenhang mit dem
Programm vereinbart worden sind, in Angaben, die das Land im Zusammenhang mit dem Programm oder den
Schuldtiteln gemacht hat oder in 6ffentlich zugidnglichen Unterlagen enthalten sind oder mit deren Inhalt nicht vereinbar
sind. Sofern solche Auskiinfte erteilt oder Zusicherungen abgegeben wurden, darf auf diese nicht als auf im Sinne von
durch das Land oder einzelne oder alle Platzeure genehmigte Auskiinfte bzw. Zusicherungen vertraut werden.

Die Aushindigung dieses Verkiirzten Prospekts oder von Endgiiltigen Bedingungen sowie die Begebung, das Angebot,
der Verkauf oder die Lieferung von Schuldtiteln sind unter keinen Umsténden dahingehend auszulegen, dass die hierin
enthaltenen Angaben iiber das Land seit dem Datum dieses Verkiirzten Prospekts zutreffend sind oder das sonstige im
Zusammenhang mit dem Programm gemachte Angaben zu irgendeinem Zeitpunkt nach dem Termin zutreffend sind,
der in dem die betreffenden Angaben enthaltenden Dokument genannt ist. Die Platzeure haben sich ausdriicklich nicht
verpflichtet, die Finanz- und Geschéftslage des Landes wéhrend der Laufzeit des Programms zu priifen oder Anleger in
die Schuldtitel {iber Sachverhalte zu informieren, von denen sie Kenntnis erlangen. Bei der Entscheidung iiber einen
Kauf von Schuldtiteln sollten Anleger unter anderem die jeweils aktuellen Nachtrige zu diesem Verkiirzten Prospekt zu
Rate ziehen.



The State has undertaken with the Dealers that it will, (i) on or before the anniversary of the date of this Alleviated
Prospectus, (ii) (in accordance with Article 52 of the Prospectus Act) in the event of any significant new factor, material
mistake or material inaccuracy relating to the information included in this Alleviated Prospectus which is capable of
affecting the assessment of any Instruments to be issued under the Programme and which arises or is noted between the
time this Alleviated Prospectus is approved and trading on any regulated market of such Instruments begins, or (iii) in
the event of a change in the condition of the State which is material in the context of the Programme or the issue of
Instruments prepare a supplement to this Alleviated Prospectus or a new alleviated prospectus for use in connection
with any subsequent issue of Instruments.

Such supplement or new alleviated prospectus will be obtainable, free of charge, from (i) the State (State of North
Rhine-Westphalia, Ministry of Finance, Jagerhofstrale 6, 40479 Diisseldorf, Germany), (ii) the specified offices of each
of the Fiscal Agent (Citibank, N.A., London Branch, Citigroup Centre, Canada Square, Canary Wharf, London E14
5LB, United Kingdom) and the Paying Agents for the time being in the Federal Republic of Germany (Germany)
(Citibank Europe plc, Germany Branch, Reuterweg 16, 60323 Frankfurt am Main, Germany and the State of North
Rhine-Westphalia, Ministry of Finance, Jagerhofstrale 6, 40479 Diisseldorf, Germany) and Luxembourg (Banque
Internationale a Luxembourg, société anonyme, 69, route d'Esch, L-2953 Luxembourg), and (iii) the website of the
Luxembourg Stock Exchange (www.bourse.lu) where such supplement or new alleviated prospectus will also be
viewable.

Neither this Alleviated Prospectus nor any other information supplied in connection with the Programme or any
Instruments is intended to provide the basis of any credit or other evaluation and should not be considered as a
recommendation by the State or any of the Dealers that any recipient of this Alleviated Prospectus or any other
information supplied in connection with the Programme or any Instruments should purchase any Instruments. Each
investor contemplating purchasing any Instruments should make its own independent investigation of the financial
condition and affairs, and its own appraisal of the creditworthiness, of the State.

Neither this Alleviated Prospectus nor any Final Terms nor any other information supplied in connection with
the Programme or the issue of any Instruments under the Programme constitutes an offer or invitation by or on
behalf of the State or any of the Dealers to any person to subscribe for or to purchase any Instruments.

Neither this Alleviated Prospectus nor any Final Terms may be used by anyone for the purpose of an offer to sell
or the solicitation of an offer to subscribe for or to purchase any Instruments in any jurisdiction to any person to
whom it is unlawful to make the offer or solicitation in such jurisdiction.

The distribution of this Alleviated Prospectus and the offer or sale of Instruments may be restricted by law in certain
jurisdictions. Neither the State nor any of the Dealers represents that this Alleviated Prospectus may be lawfully
distributed, or that any Instruments may be lawfully offered, in compliance with any applicable registration or other
requirements in any such jurisdiction, or pursuant to an exemption available thereunder, or assumes any responsibility
for facilitating any such distribution or offering. Accordingly, no Instruments may be offered or sold, directly or
indirectly, and neither this Alleviated Prospectus nor any advertisement or other offering material may be distributed or
published in any jurisdiction, except under circumstances that will result in compliance with any applicable laws and
regulations. Persons into whose possession this Alleviated Prospectus, any Final Terms, any Conditions or any
Instruments may come must inform themselves about, and observe, any such restrictions on the distribution of this
Alleviated Prospectus, any Final Terms, any Conditions and the offer and/or sale of Instruments. In particular, there are
restrictions on the distribution of this Alleviated Prospectus and the offer and/or sale of Instruments in a number of
jurisdictions, including, but not limited to, the United States of America (the United States), Japan and the European
Economic Area (the EEA) (including, but not limited to, the Republic of France (France), Germany, the Republic of
Italy (Italy) and the Grand Duchy of Luxembourg (Luxembourg)) and the United Kingdom (see the section entitled
"Subscription and Sale"). The Instruments have not been and will not be registered under the United States Securities
Act of 1933, as amended, and are subject to U.S. tax law requirements. Subject to certain exceptions, Instruments may
not be offered, sold or delivered within the United States or to U.S. persons (see the section entitled "Subscription and
Sale").



Das Land hat sich gegeniiber den Platzeuren verpflichtet, (i) an oder nach dem Jahrestag des Datums dieses Verkiirzten
Prospekts, (ii) (gemidl Artikel 52 Prospektgesetz) im Fall des Eintretens eines erheblichen neuen Umstands, eines
wesentlichen Irrtums oder einer wesentlichen Unrichtigkeit in Bezug auf die in diesem Verkiirzten Prospekt enthaltenen
Angaben, der bzw. die sich auf die Bewertung von im Rahmen des Programms zu begebenden Schuldtiteln auswirken
kdnnte und in dem Zeitraum zwischen der Billigung dieses Verkiirzten Prospekts und der Aufnahme des Handels der
Schuldtitel an einem geregelten Markt eintritt bzw. bekannt wird, oder (iii) im Fall einer Anderung der Lage des
Landes, die im Zusammenhang mit dem Programm oder der Begebung von Schuldtiteln von wesentlicher Bedeutung
ist, einen Nachtrag zu diesem Verkiirzten Prospekt oder einen neuen verkiirzten Prospekt zu erstellen, der im
Zusammenhang mit jeder weiteren Begebung von Schuldtiteln Verwendung findet.

Ein solcher Nachtrag bzw. neuer verkiirzter Prospekt kann kostenlos (i) von dem Land (Land Nordrhein-Westfalen,
Ministerium der Finanzen, Jagerhofstralie 6, 40479 Diisseldorf, Deutschland, (ii) von den bezeichneten Geschiftsstellen
der Emissionsstelle (Citibank, N.A., London Branch, Citigroup Centre, Canada Square, Canary Wharf, London E14
5LB, Vereinigtes Konigreich) und der jeweils genutzten Zahlstellen in der Bundesrepublik Deutschland (Deutschland)
(Citibank Europe plc, Germany Branch, Reuterweg 16, 60323 Frankfurt am Main, Deutschland und Land Nordrhein-
Westfalen, Ministerium der Finanzen, JagerhofstraBBe 6, 40479 Diisseldorf, Deutschland) und Luxemburg (Banque
Internationale a Luxembourg, société anonyme, 69, route d'Esch, L-2953 Luxemburg) sowie (iii) iiber die Internetseite
der Luxemburger Wertpapierborse (www.bourse.lu), auf der ein solcher Nachtrag bzw. neuer verkiirzter Prospekt
ebenfalls eingesehen werden kann, bezogen werden.

Dieser Verkiirzte Prospekt und die sonstigen im Zusammenhang mit dem Programm oder den Schuldtiteln
bereitgestellten Angaben sind nicht als Grundlage fiir eine Bonitétspriifung oder sonstige Bewertung oder als eine von
dem Land oder einem Platzeur gegeniiber Empfingern dieses Verkiirzten Prospekts bzw. der sonstigen im
Zusammenhang mit dem Programm oder den Schuldtiteln bereitgestellten Angaben ausgesprochene Empfehlung zum
Kauf von Schuldtiteln zu verstehen. Interessierte Anleger sollten selbst eine unabhéingige Priifung der Finanz- und
Geschiftslage sowie eine Einschéitzung der Kreditwiirdigkeit des Landes vornehmen.

Weder dieser Verkiirzte Prospekt, etwaige Endgiiltige Bedingungen noch die sonstigen im Zusammenhang mit
dem Programm oder der Begebung von Schuldtiteln im Rahmen des Programms bereitgestellten Angaben
stellen ein Angebot oder eine Aufforderung seitens oder namens des Landes oder eines Platzeurs gegeniiber
irgendeiner Person zur Zeichnung oder zum Kauf von Schuldtiteln dar.

Es ist nicht gestattet, diesen Verkiirzten Prospekt oder Endgiiltige Bedingungen in irgendeinem Land zum
Zwecke eines Verkaufsangebots oder einer Aufforderung zur Abgabe eines Zeichnungs- oder Kaufangebots
beziiglich Schuldtiteln gegeniiber solchen Personen zu verwenden, gegeniiber denen ein solches Angebot oder
eine solche Aufforderung in dem betreffenden Land gesetzlich nicht zulissig ist.

Die Verbreitung dieses Verkiirzten Prospekts sowie das Angebot und der Verkauf von Schuldtiteln kann in bestimmten
Liandern gesetzlichen Beschrankungen unterliegen. Weder das Land noch die Platzeure geben eine Zusicherung
dahingehend ab, dass dieser Verkiirzte Prospekt in einem solchen Land in Ubereinstimmung mit etwa anwendbaren
Registrierungs- oder sonstigen Erfordernissen oder aufgrund einer bestehenden Ausnahmeregelung rechtméBig
vertrieben werden darf bzw. dass Schuldtitel in einem solchen Land in Ubereinstimmung mit etwa anwendbaren
Registrierungs- oder sonstigen Erfordernissen oder aufgrund einer bestehenden Ausnahmeregelung rechtmifig
angeboten werden diirfen, oder verpflichtet sich dazu, einen solchen Vertrieb bzw. ein solches Angebot zu ermdglichen.
Dementsprechend darf das Angebot und der Verkauf von Schuldtiteln (unmittelbar oder mittelbar) bzw. der Vertrieb
oder die Verdffentlichung dieses Verkiirzten Prospekts bzw. von Werbung oder sonstigen Angebotsunterlagen in jedem
Land nur unter Einhaltung aller anwendbaren Gesetze und Vorschriften erfolgen. Personen, die in den Besitz dieses
Verkiirzten Prospekts oder von Endgiiltigen Bedingungen, Bedingungen oder Schuldtiteln gelangen, haben sich daher
iiber alle einschldgigen Beschrankungen hinsichtlich der Verbreitung dieses Verkiirzten Prospekts oder von Endgiiltigen
Bedingungen oder Bedingungen bzw. hinsichtlich des Angebots und Verkaufs von Schuldtiteln zu informieren und
diese einzuhalten. Beschrankungen insbesondere hinsichtlich der Verbreitung dieses Verkiirzten Prospekts sowie des
Angebots und Verkaufs von Schuldtiteln bestehen in einer Reihe von Landern, darunter (ohne hierauf beschrankt zu
sein) die Vereinigten Staaten von Amerika (die Vereinigten Staaten), Japan sowie der Europdische Wirtschaftsraum
(der EWR) (einschlieBlich (ohne hierauf beschrinkt zu sein) der Republik Frankreich (Frankreich), Deutschlands, der
Republik Italien (Italien) und des GroBherzogtums Luxemburg (Luxemburg)) und des Vereinigten Konigreichs (siche
den Abschnitt mit der Uberschrift "Zeichnung und Verkauf"). Die Schuldtitel wurden und werden nicht gemiB dem US-
Wertpapiergesetz von 1933 (United States Securities Act 1933) (in der jeweils geltenden Fassung) registriert und
unterliegen den Bestimmungen des US-amerikanischen Steuerrechts. Von bestimmten Ausnahmen abgesehen diirfen
Schuldtitel innerhalb der Vereinigten Staaten bzw. an US-Personen nicht angeboten, verkauft oder iibergeben werden
(siche den Abschnitt mit der Uberschrift "Zeichnung und Verkauf™).



The Final Terms in respect of any Instruments may include a legend entitled "MiFID II product governance" which will
outline the target market assessment in respect of the Instruments and which channels for distribution of the Instruments
are appropriate. Any person subsequently offering, selling or recommending the Instruments (a Distributor) should
take into consideration the target market assessment; however, a Distributor subject to Directive 2014/65/EU of the
European Parliament and of the Council of 15th May, 2014 on markets in financial instruments amending Directive
2002/92/EC and Directive 2011/61/EU (as amended, MiFID II) is responsible for undertaking its own target market
assessment in respect of the Instruments (by either adopting or refining the target market assessment) and determining
appropriate distribution channels.

A determination will be made in relation to each issue about whether, for the purpose of the Product Governance Rules
under EU Delegated Directive 2017/593 (the MiFID Product Governance Rules), any Dealer subscribing for any
Instruments is a manufacturer in respect of such Instruments, but otherwise neither the State nor the Arranger nor the
other Dealers nor any of their respective affiliates will be a manufacturer for the purpose of the MiFID Product
Governance Rules.

Notification under Section 309B(1)(c) of the Securities and Futures Act (Chapter 289) of Singapore, as modified or
amended from time to time (the SFA): Unless otherwise stated in the Final Terms, all State Treasury Notes issued or to
be issued under the Programme shall be "prescribed capital markets products" (as defined in the Securities and Futures
(Capital Markets Products) Regulations 2018 of Singapore) and Excluded Investment Products (as defined in MAS
(Monetary Authority of Singapore) Notice SFA 04-N12: Notice on the Sale of Investment Products and MAS Notice
FAA-N16: Notice on Recommendations on Investment Products).

FORWARD-LOOKING STATEMENTS

This Alleviated Prospectus contains certain forward-looking statements. A forward-looking statement is a statement that
does not relate to historical facts and events. They are based on analyses or forecasts of future results and estimates of
amounts not yet determinable or foreseeable. These forward-looking statements are identified by the use of terms and
phrases such as "anticipate", "believe, "could", "estimate", "expect", "intend", "may", "plan", "predict", "project", "will"
and similar terms and phrases, including references and assumptions. This applies, in particular, to statements in this
Alleviated Prospectus containing information on the future State budget, the State's Medium-Term Financial Plan, its

funding, and general economic and regulatory conditions and other factors that affect it.

Forward-looking statements in this Alleviated Prospectus are based on current estimates and assumptions that the State
makes to the best of its present knowledge. These forward-looking statements are subject to risks, uncertainties and
other factors which could cause actual results, including the State's financial condition and its revenues and
expenditures to differ materially from and be worse than results that have expressly or implicitly been assumed or
described in these forward-looking statements. The State's economic performance is also subject to a number of risks
and uncertainties that could cause a forward-looking statement, estimate or prediction in this Alleviated Prospectus to
become inaccurate. Accordingly, investors are strongly advised to read the section entitled "State of North Rhine-
Westphalia". This section includes a more detailed description of factors that might have an impact on the State's
economic performance, revenues and expenditures, and financial condition.

In light of these risks, uncertainties and assumptions, future events described in this Alleviated Prospectus may not
occur. In addition, neither the State nor the Dealers assume any obligation, except as required by law, to update any
forward-looking statement or to conform these forward-looking statements to actual events or developments.



Die Endgiiltigen Bedingungen fiir Schuldtitel kénnen eine Bestimmung mit der Uberschrift " Produktiiberwachung nach
MiFID II" enthalten, welche die Zielmarktbewertung in Bezug auf die Schuldtitel sowie die fiir die Schuldtitel
geeigneten Vertriebskanédle angibt. Jede Person, die die Schuldtitel spiter anbietet, verkauft oder empfiehlt, (ein
Vertreiber) sollte die Zielmarktbewertung beriicksichtigen, wobei ein der Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen
Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien
2002/92/EG und 2011/61/EU (in der jeweils geltenden Fassung, MiFID II) unterliegender Vertreiber jedoch dafiir
verantwortlich ist, eine eigene Zielmarktbewertung in Bezug auf die Schuldtitel vorzunehmen (entweder durch
Ubernahme oder weitergehende Spezifizierung der Zielmarktbewertung) und geeignete Vertriebskanile festzulegen.

In Bezug auf jede Begebung erfolgt eine Feststellung dahingehend, ob ein Schuldtitel zeichnender Platzeur in Bezug auf
diese Schuldtitel als Konzepteur im Sinne der Produktiiberwachungsvorschriften nach der Delegierten Richtlinie (EU)
2017/593 (die MiFID-Produktiiberwachungsvorschriften) agiert; im Ubrigen sind jedoch weder das Land noch der
Arrangeur noch die iibrigen Platzeure oder ihre jeweiligen verbundenen Unternehmen als Konzepteure im Sinne der
MiFID-Produktiiberwachungsvorschriften anzusehen.

Mitteilung gemdBl Abschnitt 309B(1)(c) des Securities and Futures Act (Chapter 289) von Singapur in seiner jeweils
gednderten oder ergénzten Fassung (SFA): Sofern in den Endgiiltigen Bedingungen nicht anders angegeben, handelt es
sich bei allen im Rahmen des Programms ausgegebenen oder auszugebenden Landesschatzanweisungen um
"vorgeschriebene Kapitalmarktprodukte" ("prescribed capital markets products") (wie in den Securities and Futures
(Capital Markets Products) Regulations 2018 von Singapur definiert) und ausgeschlossene Anlageprodukte (Excluded
Investment Products) (wie in der MAS (Monetary Authority of Singapore)-Mitteilung SFA 04-N12: Mitteilung iiber
den Verkauf von Anlageprodukten (Notice on the Sale of Investment Products) und der MAS-Mitteilung FAA-N16:
Mitteilung {iber Empfehlungen zu Anlageprodukten (Notice on Recommendations on Investment Products) definiert).

ZUKUNFTSGERICHTETE AUSSAGEN

Der vorliegende Verkiirzte Prospekt umfasst bestimmte zukunftsgerichtete Aussagen. Zukunftsgerichtete Aussagen sind
Aussagen, die sich nicht auf historische Tatsachen oder Umstinde beziehen. Sie beruhen auf Analysen oder
Vorhersagen zu kiinftigen Ergebnissen sowie auf Schétzungen von noch nicht ermittelbaren oder vorhersehbaren
Betrdgen. Diese zukunftsgerichteten Aussagen sind durch die Verwendung von Begriffen und Formulierungen wie
"antizipiert", "glaubt", "konnte", "schitzt", "erwartet", "beabsichtigt", "kann", "plant", "sicht voraus", "hat vor", "wird"
oder dhnlichen Begriffen und Ausdriicken, unter anderem auch Bezugnahmen und Annahmen, zu erkennen. Dies gilt in
diesem Verkiirzten Prospekt insbesondere fiir Aussagen, die Angaben zum kiinftigen Landeshaushalt, zur
Mittelfristigen Finanzplanung des Landes, seiner Finanzierung sowie zu den allgemeinen wirtschaftlichen und

aufsichtsrechtlichen Rahmenbedingen und zu weiteren sich auf das Land auswirkenden Faktoren beinhalten.

In diesem Verkiirzten Prospekt enthaltene zukunftsgerichtete Aussagen beruhen auf derzeitigen Schitzungen und
Annahmen, die das Land nach seinem besten derzeitigen Wissen vornimmt bzw. trifft. Diese zukunftsgerichteten
Aussagen sind Risiken, Unsicherheiten und sonstigen Faktoren unterworfen, die dazu fiihren konnten, dass die
tatsdchlichen Ergebnisse, wie zum Beispiel die Finanzlage des Landes und seine Einnahmen und Ausgaben erheblich
von den Ergebnissen abweichen, die ausdriicklich oder implizit im Rahmen dieser zukunftsgerichteten Aussagen
angenommen oder beschriecben wurden, und schlechter ausfallen als diese angenommenen Ergebnisse. Die
wirtschaftliche Leistung des Landes ist ebenfalls einigen Risiken und Unsicherheiten ausgesetzt, die dazu fiithren
konnten, dass in diesem Verkiirzten Prospekt enthaltene zukunftsgerichtete Aussagen, Schitzungen oder Vorhersagen
sich als ungenau erweisen. Entsprechend wird Anlegern dringend geraten, den Abschnitt "Land Nordrhein-Westfalen"
zu lesen. Dieser Abschnitt bietet eine detailliertere Beschreibung der Faktoren, die sich auf die wirtschaftliche Leistung,
die Einnahmen und Ausgaben und die Finanzlage des Landes auswirken konnten.

Aufgrund dieser Risiken, Unsicherheiten und Annahmen bleiben kiinftige in diesem Verkiirzten Prospekt beschriebene
Ereignisse womoglich aus. Dariiber hinaus iibernehmen weder das Land noch die Platzeure — aufler soweit nach
geltendem Recht vorgeschrieben — Verpflichtungen zur Aktualisierung etwaiger zukunftsgerichteter Aussagen bzw. zur
Anpassung solcher Aussagen an aktuelle Ereignisse oder Entwicklungen.
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GENERAL DESCRIPTION OF THE PROGRAMME

Under the Programme, the State may from time to time issue Instruments denominated in any currency agreed between
the State and the relevant Dealer(s) (as defined below).

The Instruments may be issued on a continuing basis to one or more of the Dealers and any additional Dealer appointed
under the Programme from time to time by the State, which appointment may be for a specific issue or on an ongoing
basis. References in this Alleviated Prospectus to the relevant Dealer shall, in the case of an issue of Instruments being
(or intended to be) subscribed by more than one Dealer, be to all Dealers agreeing to subscribe such Instruments. The
Instruments will be issued in such denomination as may be agreed between the State and the relevant Dealer, save that
the minimum denomination of the Instruments will be such amount as may be allowed or required from time to time by
the relevant central bank (or equivalent body) or any laws or regulations applicable to the relevant Specified Currency
(as defined below).

Notice of the aggregate nominal amount or principal amount of the Instruments, the interest (if any) payable in respect
of the Instruments, the issue or payment price of the Instruments, and any other terms and conditions not contained
herein which are applicable to each Instrument will be set out in the final terms (the Final Terms) which, with respect
to Bearer Notes to be listed on the regulated market of the Luxembourg Stock Exchange or on the professional segment
of the regulated market of the Luxembourg Stock Exchange, will be filed with the Luxembourg Stock Exchange on or
before the date of issue of the Notes of such Tranche and will contain the final terms of each Tranche of Bearer Notes.

Copies of Final Terms prepared in connection with the issue and listing of State Treasury Notes on any regulated stock
exchange will be obtainable, free of charge, from (i) the State (State of North Rhine-Westphalia, Ministry of Finance,
Jagerhofstralle 6, 40479 Diisseldorf, Germany), (ii) the specified offices of each of the Fiscal Agent (Citibank, N.A.,
London Branch, Citigroup Centre, Canada Square, Canary Wharf, London E14 5LB, United Kingdom) (in the case of
Bearer Notes only) and the Paying Agents for the time being in Germany (Citibank Europe plc, Germany Branch,
Reuterweg 16, 60323 Frankfurt am Main, Germany) and Luxembourg (Banque Internationale & Luxembourg, société
anonyme, 69, route d'Esch, L-2953 Luxembourg) (in the case of Bearer Notes to be listed only on the regulated market
of the Luxembourg Stock Exchange or on the professional segment of the regulated market of the Luxembourg Stock
Exchange), and (iii) the website of the Luxembourg Stock Exchange (in the case of Bearer Notes to be listed on the
regulated market of the Luxembourg Stock Exchange only) (www.bourse.lu) where such copies will also be viewable.
Copies of Final Terms prepared in connection with Instruments which are not to be listed on any regulated stock
exchange will be obtainable free of charge for the Holders (as defined below) of the Instruments from the State (address
as set out above).

All references in this document to U.S. Dollars, USD and $ refer to the currency of the United States of America, those
to Sterling, GBP and £ refer to the currency of the United Kingdom, those to Japanese Yen, Yen and ¥ refer to the
currency of Japan and those to Euro, EUR and € refer to the currency introduced at the start of the third stage of
European economic and monetary union pursuant to the Treaty establishing the European Community, as amended.

In connection with the issue of any Tranche of State Treasury Notes, the Dealer or Dealers (if any) named as the
stabilisation manager(s) in the relevant Final Terms (or persons acting on behalf of any stabilisation manager(s))
may over-allot State Treasury Notes or effect transactions with a view to supporting the market price of the
State Treasury Notes at a level higher than that which might otherwise prevail. However, stabilisation may not
necessarily occur. Any stabilisation action may begin on or after the date on which adequate public disclosure of
the terms of the offer of the relevant Tranche of State Treasury Notes is made, and, if begun may cease at any
time, but it must end no later than the earlier of 30 days after the issue date of the relevant Tranche of State
Treasury Notes and 60 days after the date of the allotment of the relevant Tranche of State Treasury Notes. Any
stabilisation action or over-allotment must be conducted by the relevant stabilisation manager(s) (or persons
acting on behalf of any stabilisation manager(s)) in accordance with all applicable laws and rules.
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ALLGEMEINE BESCHREIBUNG DES PROGRAMMS

Im Rahmen des Programms kann das Land jederzeit Schuldtitel begeben, die auf jede beliebige zwischen dem Land und
dem/den relevanten Platzeur(en) (wie nachstehend definiert) vereinbarte Wéhrung lauten kénnen.

Die Begebung von Schuldtiteln kann fortlaufend iiber einen oder mehrere Platzeure sowie jeden weiteren Platzeur erfol-
gen, der jeweils von dem Land im Rahmen des Programms bestellt wird, wobei eine solche Bestellung sowohl fiir eine
einzelne Emission als auch auf Dauer erfolgen kann. Bezugnahmen in diesem Verkiirzten Prospekt auf den relevanten
Platzeur sind, soweit sie Schuldtitel betreffen, die von mehr als einem Platzeur gezeichnet werden (oder werden sollen)
als Bezugnahmen auf alle Platzeure zu verstehen, die sich zur Zeichnung solcher Schuldtitel bereit erkldren. Die
Begebung der Schuldtitel erfolgt in der zwischen dem Land und dem relevanten Platzeur vereinbarten Stiickelung,
wobei jedoch die Mindeststiickelung der Schuldtitel dem Betrag entspricht, der zu dem jeweiligen Zeitpunkt
gegebenenfalls von der maligeblichen Zentralbank (oder einer vergleichbaren Institution) oder nach den auf die
betreffende festgelegte Wéhrung (wie nachstehend definiert) anwendbaren Gesetzen oder Vorschriften zuldssig oder
vorgeschrieben ist.

Angaben iiber den Gesamtnennbetrag der Schuldtitel, die gegebenenfalls auf die Schuldtitel zahlbaren Zinsen, den
(Ausgabe-)Preis der Schuldtitel sowie alle sonstigen Bestimmungen und Bedingungen, die in Bezug auf jeden einzelnen
Schuldtitel gelten, jedoch nicht hierin aufgefiihrt sind, sind den endgiiltigen Bedingungen (die Endgiiltigen
Bedingungen) zu entnehmen, die fiir Inhaberschuldverschreibungen, die am geregelten Markt der Luxemburger
Wertpapierborse oder im "Professional Segment" am geregelten Markt der Luxemburger Wertpapierborse notiert
werden sollen, an oder vor dem Ausgabetag der Schuldverschreibungen der betreffenden Tranche bei der Luxemburger
Wertpapierborse eingereicht werden und welche die endgiiltigen Bedingungen fiir jede Tranche von
Inhaberschuldverschreibungen enthalten.

Exemplare der Endgiiltigen Bedingungen, die in Verbindung mit der Begebung und der Notierung von Schuldverschrei-
bungen an einem geregelten Markt erstellt werden, kdnnen kostenlos (i) von dem Land (Land Nordrhein-Westfalen,
Ministerium der Finanzen, JagerhofstraBe 6, 40479 Disseldorf, Deutschland), (ii) von den bezeichneten
Geschiftsstellen der Emissionsstelle (Citibank, N.A., London Branch, Citigroup Centre, Canada Square, Canary Wharf,
London E14 5LB, Vereinigtes Konigreich) (nur im Fall von Inhaberschuldverschreibungen) sowie der jeweils genutzten
Zahlstellen in Deutschland (Citibank Europe plc, Germany Branch, Reuterweg 16, 60323 Frankfurt am Main
Deutschland) und Luxemburg (Banque Internationale a Luxembourg, sociét¢é anonyme, 69, route d'Esch, L-2953
Luxemburg) (nur im Fall von Inhaberschuldverschreibungen, die am geregelten Markt der Luxemburger
Wertpapierbdrse notiert werden sollen) und (iii) iiber die Internetseite der Luxemburger Wertpapierborse (nur im Fall
von Inhaberschuldverschreibungen, die am geregelten Markt der Luxemburger Wertpapierborse oder im "Professional
Segment" am geregelten Markt der Luxemburger Wertpapierborse notiert werden sollen) (www.bourse.lu), auf der
diese Exemplare ebenfalls eingesehen werden konnen, bezogen werden. Exemplare der Endgiiltigen Bedingungen, die
in Verbindung mit Schuldtiteln, die nicht an einem geregelten Markt notiert werden sollen, erstellt werden, werden von
dem Land (Anschrift sieche oben) zur kostenlosen Ausgabe fiir die Glaubiger (wie nachstehend definiert) dieser
Schuldtitel bereitgehalten.

Alle Bezugnahmen in diesem Dokument auf US-Dollar, USD und $ beziehen sich auf die Wéahrung der Vereinigten
Staaten von Amerika, Bezugnahmen auf Pfund Sterling, GBP und £ bezichen sich auf die Wéhrung des Vereinigten
Kénigreichs, Bezugnahmen auf Japanische Yen, Yen und ¥ beziehen sich auf die Wahrung Japans und Bezugnahmen
auf Euro, EUR und € beziehen sich auf die zu Beginn der dritten Stufe der Europdischen Wirtschafts- und Wéh-
rungsunion gemélB dem Vertrag zur Griindung der Europédischen Gemeinschaft in seiner jeweils geltenden Fassung ein-
gefithrte Wéhrung.

Im Zusammenhang mit der Begebung einer Tranche von Landesschatzanweisungen kann der Platzeur bzw.
konnen die Platzeure, der (die) in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen gegebenenfalls als
kursstabilisierende(r) Manager genannt ist (sind) (oder Personen, die fiir einen oder mehrere kursstabilisieren-
de(n) Manager handeln) eine Mehrzuteilung von Landesschatzanweisungen vornehmen oder Transaktionen mit
dem Ziel durchfiihren, den Marktpreis der Landesschatzanweisungen auf einem hoheren als dem andernfalls
bestehenden Niveau zu halten. Stabilisierungsmaffinahmen miissen jedoch nicht notwendigerweise ergriffen
werden. Stabilisierungsmalinahmen konnen an oder nach dem Tag eingeleitet werden, an dem die
Angebotsbedingungen fiir die betreffende Tranche von Landesschatzanweisungen in angemessener Weise
veroffentlicht werden, wobei eingeleitete Stabilisierungsmafinahmen jederzeit enden konnen und spitestens 30
Tage nach dem Ausgabetag der betreffenden Tranche von Landesschatzanweisungen oder 60 Tage nach dem
Tag der Zuteilung der betreffenden Tranche von Landesschatanweisungen (je nachdem was friiher eintritt)
eingestellt werden miissen. Stabilisierungsmaffinahmen oder Mehrzuteilungen miissen von dem (den)
kursstabilisierenden Manager(n) (oder Personen, die fiir einen oder mehrere kursstabilisierende(n) Manager
handeln) im Einklang mit allen anwendbaren Gesetzen und Regeln vorgenommen werden.
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LISTING INFORMATION

This Alleviated Prospectus has been drawn up in order to permit the admission of Bearer Notes to be issued under the
Programme to trading on the regulated market of the Luxembourg Stock Exchange or on the professional segment of
the regulated market of the Luxembourg Stock Exchange. In relation to such Bearer Notes only, it constitutes an
alleviated prospectus within the meaning of Article 45 of the Prospectus Act. This Alleviated Prospectus fulfills the
requirements set out in Part III Chapter 2 of the Prospectus Act and Part 2 Chapter I Section 103 of the Rules and
Regulations of the Luxembourg Stock Exchange in relation to Bearer Notes to be issued under the Programme.
However, this Alleviated Prospectus does not meet the requirements set forth in the Regulation (EU) 2017/1129
(the Prospectus Regulation) and it has not been, and will not be, submitted for approval to any competent
authority within the meaning of the Prospectus Regulation. In connection with Instruments to be issued or
entered into under the Programme the Issuer will not be able to make use of the single European passport
pursuant to the Prospectus Regulation.

Application has been made to the Luxembourg Stock Exchange in its capacity as relevant market operator of the
Luxembourg Stock Exchange for the approval of this Alleviated Prospectus (in relation to Bearer Notes and Collective
Debt Register Claims only) so that Bearer Notes and Collective Debt Register Claims to be issued under the Programme
may be admitted to trading on the regulated market of the Luxembourg Stock Exchange (including its professional
segment) and may be listed on the Luxembourg Stock Exchange, which requires (i) the scrutiny by the Luxembourg
Stock Exchange of the completeness of this Alleviated Prospectus pursuant to Article 43 (1) of the Prospectus Act in
connection with Article 40 (2) of the Prospectus Act, and (ii) the publication of this Alleviated Prospectus pursuant to
Article 41 (1) of the Prospectus Act in connection with Article 51 of the Prospectus Act. Accordingly, copies of this
Alleviated Prospectus, any supplements hereto and any documents incorporated by reference herein are obtainable, free
of charge, from (i) the State (State of North Rhine-Westphalia, Ministry of Finance, Jédgerhofstrale 6, 40479
Diisseldorf, Germany), (ii) the specified offices of each of the Fiscal Agent (Citibank, N.A., London Branch, Citigroup
Centre, Canada Square, Canary Wharf, London E14 5LB, United Kingdom) and the Paying Agents for the time being in
Germany (Citibank Europe plc, Germany Branch, Reuterweg 16, 60323 Frankfurt am Main, Germany and the State of
North Rhine-Westphalia, Ministry of Finance, Jagerhofstrae 6, 40479 Diisseldorf, Germany) and Luxembourg
(Banque Internationale a Luxembourg, société anonyme, 69, route d'Esch, L-2953 Luxembourg), and (iii) the website of
the Luxembourg Stock Exchange (www.bourse.lu) where such copies will also be viewable.

References in this Alleviated Prospectus to Notes being listed in Luxembourg (and all related references) shall mean
that such Notes have been admitted to trading on the regulated market of the Luxembourg Stock Exchange (including
its professional segment) and have been listed on the Luxembourg Stock Exchange. The Luxembourg Stock Exchange's
regulated market (including its professional segment) is a regulated market for the purposes of MiFID II.

The Programme provides that Bearer Notes or Collective Debt Register Claims may be admitted to trading or listed, as
the case may be, on the regulated market (regulierter Markt) of any stock exchange located in Germany or, in the case
of Bearer Notes and Collective Debt Register Claims only, on such other or further stock exchanges or markets as may
be agreed between the State and the relevant Dealer. Bearer Notes and Collective Debt Register Claims to be issued by
the State are admitted to the regulated market (regulierter Markt) of any stock exchange located in Germany. As of the
date of this Alleviated Prospectus, the State intends to list certain of its Bearer Notes or its Collective Debt Register
Claims, as the case may be, on the Diisseldorf Stock Exchange (Bérse Diisseldorf).

The State may also issue Bearer Notes or Collective Debt Register Claims not admitted to trading on any stock
exchange or market and/or unlisted Bearer Notes or Collective Debt Register Claims.

Registered Notes to be issued under the Programme or Assignable Loans to be entered into under the
Programme may not be listed on any stock exchange.
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HINWEISE ZUR BORSENNOTIERUNG

Dieser Verkiirzte Prospekt wurde zu dem Zweck erstellt, die Zulassung der im Rahmen des Programms zu begebenden
Inhaberschuldverschreibungen zum Handel am geregelten Markt der Luxemburger Wertpapierborse oder im
"Professional Segment" am geregelten Markt der Luxemburger Wertpapierborse zu erlangen. Er stellt (ausschlieBlich in
Bezug auf diese Inhaberschuldverschreibungen) einen verkiirzten Prospekt im Sinne des Artikel 45 Prospektgesetz dar.
Im Zusammenhang mit den im Rahmen des Programms zu begebenden Inhaberschuldverschreibungen erfiillt dieser
Verkiirzte Prospekt die Anforderungen von Teil III, Abschnitt 2 Prospektgesetz und Teil 2 Kapitel I, Abschnitt 103 der
Regeln und Vorschriften der Luxemburger Wertpapierborse. Dieser Verkiirzte Prospekt erfiillt jedoch nicht die in
der Prospektverordnung (EU) 2017/1129 (die Prospektverordnung) vorgeschriebenen Mindestanforderungen
und wurde nicht und wird nicht einer zustindigen Behorde im Sinne der Prospektverordnung zur Billigung
vorgelegt. Im Zusammenhang mit den im Rahmen des Programms zu begebenden oder aufzunehmenden
Schuldtiteln wird die Emittentin nicht von dem "européiischen Pass" gemil} der Prospektverordnung Gebrauch
machen konnen.

Die Billigung dieses Verkiirzten Prospekts (ausschlieflich in Bezug auf Inhaberschuldverschreibungen und
Sammelschuldbuchforderungen) wurde bei der Luxemburger Wertpapierbdrse als Betreiberin der Luxemburger
Wertpapierbdrse beantragt, sodass im Rahmen des Programms zu begebende Inhaberschuldverschreibungen und
Sammelschuldbuchforderungen zum Handel im geregelten Markt der Luxemburger Wertpapierbdrse (einschlielich
ihres "Professional Segment") zugelassen und an der Luxemburger Wertpapierborse notiert werden konnen; hierfiir ist
(i) die Priifung dieses Verkiirzten Prospekts auf Vollstandigkeit durch die Luxemburger Wertpapierborse gemal3 Artikel
43 Absatz (1) Prospektgesetz in Verbindung mit Artikel 40 Absatz (2) Prospektgesetz und (ii) die Veroffentlichung
dieses Verkiirzten Prospekts gemif Artikel 41 Absatz (1) Prospektgesetz in Verbindung mit Artikel 51 Prospektgesetz
erforderlich. Entsprechend konnen Exemplare dieses Verkiirzten Prospekts, etwaiger dazugehdriger Nachtrage und der
per Verweis in diesen Verkiirzten Prospekt einbezogenen Dokumente kostenlos (i) von dem Land (Land Nordrhein-
Westfalen, Ministerium der Finanzen, JagerhofstraBe 6, 40479 Diisseldorf, Deutschland), (ii) von den bezeichneten
Geschiftsstellen der Emissionsstelle (Citibank, N.A., London Branch, Citigroup Centre, Canada Square, Canary Wharf,
London E14 5LB, Vereinigtes Konigreich) sowie der jeweils genutzten Zahlstellen in Deutschland (Citibank Europe
plc, Germany Branch, Reuterweg 16, 60323 Frankfurt am Main, Deutschland und Land Nordrhein-Westfalen,
Ministerium der Finanzen, Jagerhofstral3e 6, 40479 Diisseldorf, Deutschland) und Luxemburg (Banque Internationale a
Luxembourg, société anonyme, 69, route d'Esch, L-2953 Luxemburg) und (iii) liber die Internetseite der Luxemburger
Wertpapierborse (www.bourse.lu), auf der diese Exemplare ebenfalls eingesehen werden kdnnen, bezogen werden.

Bezugnahmen (auch sinngeméfBer Natur) in diesem Verkiirzten Prospekt auf die Notierung von Schuldverschreibungen
in Luxemburg sind so zu verstehen, dass diese Schuldverschreibungen zum Handel am geregelten Markt der
Luxemburger Wertpapierborse (einschlieBlich ihres "Professional Segment") zugelassen wurden und an der
Luxemburger Wertpapierborse notiert sind. Der geregelte Markt der Luxemburger Wertpapierborse (einschlieBlich
ihres "Professional Segment") ist ein geregelter Markt im Sinne der MiFID II.

Das Programm sieht vor, dass Inhaberschuldverschreibungen oder Sammelschuldbuchforderungen am regulierten
Markt jeder Wertpapierbdrse in der Bundesrepublik Deutschland oder (nur im Fall von Inhaberschuldverschreibungen
und Sammelschuldbuchforderungen) entsprechend den Vereinbarungen zwischen dem Land und dem relevanten
Platzeur an anderen oder zusitzlichen Wertpapierborsen oder Markten notiert werden kdnnen. Von dem Land zu
begebende Inhaberschuldverschreibungen und Sammelschuldbuchforderungen sind an jeder deutschen Wertpapierbdrse
zum regulierten Markt zugelassen. Zum Zeitpunkt der Verdffentlichung dieses Verkiirzten Prospekts beabsichtigt das
Land, bestimmte von ihm zu begebende Inhaberschuldverschreibungen bzw. Sammelschuldbuchforderungen an der
Borse Diisseldorf notieren zu lassen.

Das Land kann auch Inhaberschuldverschreibungen oder Sammelschuldbuchforderungen begeben, die nicht an einer
Wertpapierborse oder einem Markt zum Handel zugelassen oder notiert werden.

Im Rahmen des Programms zu begebende Namensschuldverschreibungen oder aufzunehmende abtretbare
Darlehen konnen nicht an einer Wertpapierbdorse notiert werden.
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SUMMARY

The following summary must be read as an introduction to this alleviated prospectus (the Alleviated Prospectus) and
any decision to invest in any (i) state treasury notes in the form of (a) bearer notes (Inhaberschuldverschreibungen, the
Bearer Notes), (b) collective debt register claims (Sammelschuldbuchforderungen; the Collective Debt Register
Claims), or (c) registered notes (Namensschuldverschreibungen,; the Registered Notes and, together with the Bearer
Notes and the Collective Debt Register Claims, the State Treasury Notes or the Notes), or (ii) assignable loans (the
Assignable Loans or the Loans and, together with the State Treasury Notes, the Instruments or the Borrowings)
should be based on a consideration of this Alleviated Prospectus as a whole, including the relevant Final Terms (as
defined below) applicable to such Instruments. The following summary does not purport to be a complete description of
the provisions applicable to the Programme (as defined below) or a particular issue of Instruments thereunder and is
qualified in its entirety by the remainder of this Alleviated Prospectus, including, in relation to any particular
Instruments, the relevant Final Terms prepared in connection therewith.

GENERAL INFORMATION RELATING TO THE PROGRAMME

Description: The Debt Issuance Programme of the State of North Rhine-Westphalia (the Programme)
is a programme for the issuance of State Treasury Notes and the raising of Assignable
Loans.
Issuer/Borrower: State of North Rhine-Westphalia (the State)
Arranger: Citigroup Global Markets Limited
Dealers: Barclays Bank Ireland PLC
Barclays Bank PLC

BNP PARIBAS S.A.

BofA Securities Europe SA

Citigroup Global Markets Europe AG
Citigroup Global Markets Limited
Commerzbank Aktiengesellschaft
Crédit Agricole Corporate and Investment Bank
Daiwa Capital Markets Europe Limited
DekaBank Deutsche Girozentrale
Deutsche Bank Aktiengesellschaft
HSBC Bank plc

J.P. Morgan Securities plc

NatWest Markets Plc

Nomura International plc

The Toronto-Dominion Bank
UniCredit Bank AG

and any other Dealer appointed from time to time by the State either generally in respect
of the Programme or in relation to a particular Instrument to be issued under the
Programme.

The name of the relevant Dealer will be stated in the relevant Final Terms.

Fiscal Agent: Citibank, N.A., London Branch
(in relation to State Treasury Notes other than Collective Debt Register Claims)
Paying Agents: Citibank Europe plc, Germany Branch, Reuterweg 16, 60323 Frankfurt am Main,
Germany
(in relation to Bearer Notes and Collective Debt Register Claims to be listed on a
regulated market)
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ZUSAMMENFASSUNG

Die nachstehende Zusammenfassung ist als Einleitung zu diesem verkiirzten Prospekt (der Verkiirzte Prospekt) zu
lesen, und jede Entscheidung zur Anlage in (i) Landesschatzanweisungen in Form von (a) Inhaberschuldverschrei-
bungen (die Inhaberschuldverschreibungen), (b) Sammelschuldbuchforderungen (die Sammelschuldbuchforde-
rungen) oder (c) Namensschuldverschreibungen (die Namensschuldverschreibungen und (zusammen mit den Inhaber-
schuldverschreibungen und den Sammelschuldbuchforderungen) die Landesschatzanweisungen oder die
Schuldverschreibungen) oder (ii) abtretbare Darlehen (die abtretbaren Darlehen oder die Darlehen und (zusammen
mit den Landesschatzanweisungen) die Schuldtitel oder die Kreditaufnahmen) sollte auf der Grundlage des gesamten
Verkiirzten Prospekts, einschliefslich der auf solche Schuldtitel anwendbaren relevanten Endgiiltigen Bedingungen (wie
nachstehend definiert), getroffen werden. Die nachstehende Zusammenfassung ist keine vollstindige Darstellung der
fiir das Programm (wie nachstehend definiert) oder eine darunter begebene Emission von Schuldtiteln geltenden
Bestimmungen und wird insgesamt durch die iibrigen Teile dieses Verkiirzten Prospekts einschlieflich der in Bezug auf
die jeweiligen Schuldtitel angefertigten Endgiiltigen Bedingungen ndher bestimmit.

ALLGEMEINE ANGABEN ZUM PROGRAMM

Beschreibung: Das Programm zur Begebung von Kapitalmarktinstrumenten des Landes Nordrhein-
Westfalen (das Programm) ist ein Programm fiir die Emission von
Landesschatzanweisungen und das Aufnehmen von abtretbaren Darlehen.

Emittentin/ Land Nordrhein-Westfalen (das Land)
Darlehensnehmerin:
Arrangeur: Citigroup Global Markets Limited
Platzeure: Barclays Bank Irleand PLC
Barclays Bank PLC

BNP PARIBAS S.A.

BofA Securities Europe SA

Citigroup Global Markets Europe AG
Citigroup Global Markets Limited
Commerzbank Aktiengesellschaft
Crédit Agricole Corporate and Investment Bank
Daiwa Capital Markets Europe Limited
DekaBank Deutsche Girozentrale
Deutsche Bank Aktiengesellschaft
HSBC Bank plc

J.P. Morgan Securities plc

NatWest Markets Plc

Nomura International plc

The Toronto-Dominion Bank
UniCredit Bank AG

sowie jeder weitere von dem Land jeweils generell in Bezug auf das Programm oder fiir
einen bestimmten, unter dem Programm zu begebenden Schuldtitel bestellte sonstige

Platzeur.
Der Name des relevanten Platzeurs wird in den relevanten Endgiiltigen Bedingungen
aufgefiihrt.
Emissionsstelle: Citibank, N.A., London Branch

(in Bezug auf Landesschatzanweisungen mit der Ausnahme von Sammelschuldbuch-
forderungen)

Zahlstellen: Citibank Europe plc, Germany Branch, Reuterweg 16, 60323 Frankfurt am Main,
Deutschland

(in Bezug auf Inhaberschuldverschreibungen und Sammelschuldbuchforderungen, die an
einem geregelten Markt notiert werden sollen)
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Registrar:

Luxembourg Listing
Agent:

Distribution:

Currencies:

Currency Related
Restrictions:

Ratings:

Approval, Listing and

Admission to Trading:

Banque Internationale a Luxembourg, société¢ anonyme

(in relation to Bearer Notes and Collective Debt Register Claims to be listed on the
regulated market of the Luxembourg Stock Exchange or on the professional segment of
the regulated market of the Luxembourg Stock Exchange only)

State of North Rhine-Westphalia, Ministry of Finance

(in relation to Collective Debt Register Claims not to be listed on any regulated market)

and any other paying agent appointed from time to time by the State either generally in
respect of the Programme or in relation to a particular Series (as defined below) of State
Treasury Notes to be issued under the Programme.

Citibank, N.A., London Branch
(in relation to Registered Notes)

Banque Internationale a Luxembourg, société¢ anonyme

Instruments may be distributed on a syndicated or a non-syndicated basis. The method of
distribution of each issue of Instruments will be set out in the final terms (the Final
Terms) applicable to such Instruments.

Instruments may be denominated in Euro, Sterling, U.S. Dollars, Japanese Yen and,
subject to any applicable legal or regulatory restrictions and requirements of competent
central banks, any other currency agreed between the State and the relevant Dealer.
Payments of interest and principal in respect of the Instruments may be made in and/or
linked to, any currency or currencies other than the currency in which such Instruments
are denominated. See the subsections entitled "Dual Currency Instruments" and "FX
Linked Instruments" below for further details.

Each issue of Instruments denominated in a currency in respect of which particular laws,
guidelines, regulations, restrictions or reporting requirements apply will only be issued in
circumstances which comply with such laws, guidelines, regulations, restrictions and
reporting requirements from time to time.

Long-term debt of the State has been rated AA by S&P Global Ratings Europe Limited,
Aal by Moody's Deutschland GmbH and AAA by Fitch Ratings Ireland Limited.

State Treasury Notes to be issued pursuant to the Programme may be rated or
unrated. Where an issue of State Treasury Notes is rated, its rating will not
necessarily be the same as any of the ratings assigned to the debt of the State
(including the ratings set out above).

A security rating is not a recommendation to buy, sell or hold securities and may be
subject to suspension, reduction or withdrawal at any time by the assigning rating
agency. A suspension, reduction or withdrawal of any rating assigned to the debt of
the State may adversely affect the market price of the State Treasury Notes.

Application has been made to the Luxembourg Stock Exchange in its capacity as relevant
market operator of the Luxembourg Stock Exchange for the approval of this Alleviated
Prospectus (in relation to Bearer Notes and Collective Debt Register Claims only) so that
Bearer Notes and Collective Debt Register Claims to be issued under the Programme may
be admitted to trading on the regulated market of the Luxembourg Stock Exchange or on
the professional segment of the regulated market of the Luxembourg Stock Exchange and
may be listed on the Luxembourg Stock Exchange
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Registerstelle
Luxemburger

Borseneinfithrungsstelle:

Platzierung:

Wihrungen:

Wihrungsspezifische
Beschrinkungen:

Ratings:

Billigung,
Borsennotierung und
Zulassung zum Handel:

Banque Internationale a Luxembourg, société¢ anonyme

(in Bezug auf Inhaberschuldverschreibungen und Sammelschuldbuchforderungen, die am
geregelten Markt der Luxemburger Wertpapierbdrse oder im "Professional Segment" am
geregelten Markt der Luxemburger Wertpapierbdrse notiert werden sollen)

Land Nordrhein-Westfalen, Ministerium der Finanzen

(in Bezug auf Sammelschuldbuchforderungen, die nicht an einem geregelten Markt notiert
werden sollen)

sowie jede weitere von dem Land jeweils generell in Bezug auf das Programm oder fiir
eine bestimmte Serie (wie nachstehend definiert) von unter dem Programm zu begebenden
Landesschatzanweisungen bestellte Zahlstelle.

Citibank, N.A., London Branch
(in Bezug auf Namensschuldverschreibungen)

Banque Internationale a Luxembourg, société¢ anonyme

Schuldtitel konnen auf syndizierter oder nicht-syndizierter Basis platziert werden. Die Art
der Platzierung einer jeden Emission von Schuldtiteln wird in den auf diese Schuldtitel
anwendbaren endgiiltigen Bedingungen (dic Endgiiltigen Bedingungen) angegeben
werden.

Schuldtitel konnen in Euro, Pfund Sterling, US-Dollar, Japanischen Yen und,
vorbehaltlich geltender gesetzlicher oder aufsichtsrechtlicher Beschrinkungen und
Bestimmungen der zustdndigen Zentralbanken, in jeder zwischen dem Land und dem
relevanten Platzeur vereinbarten Wéahrung begeben werden. Zahlungen von Zinsen und
Kapital auf die Schuldtitel konnen in jeder anderen Wahrung bzw. in allen anderen
Wihrungen als derjenigen oder denjenigen erfolgen, auf die diese Schuldtitel lauten, oder
an eine solche andere Wahrung bzw. solche anderen Wahrungen gebunden sein. Siche die
nachstehenden Unterabschnitte mit den Uberschriften "Doppelwihrungsschuldtitel" und
"FX-gebundene Schuldtitel" fiir weitere Einzelheiten.

Jede Emission von Schuldtiteln, die auf eine Wahrung lauten, fiir die bestimmte Gesetze,
Richtlinien, Verordnungen, Beschriankungen oder Berichtspflichten gelten, wird nur unter
Beachtung dieser Gesetze, Richtlinien, Verordnungen, Beschrinkungen und
Berichtspflichten in ihrer jeweils geltenden Fassung begeben.

Die langfristigen Verbindlichkeiten des Landes haben von S&P Global Ratings Europe
Limited, ein Rating von AA, von Moody's Deutschland GmbH ein Rating von Aal und
von Fitch Ratings Ireland Limited ein Rating von AAA erhalten.

Unter dem Programm zu begebende Landesschatzanweisungen konnen mit oder
ohne Rating ausgestattet sein. Sofern eine Emission von Landesschatzanweisungen
ein Rating erhiilt, ist dieses Rating nicht notwendigerweise mit einem der Ratings
der Verbindlichkeiten des Landes identisch (einschliefllich der o.a. Ratings).

Ein Rating eines Wertpapiers ist keine Empfehlung, ein Wertpapier zu kaufen, zu
verkaufen oder zu halten, und steht unter dem Vorbehalt der jederzeitigen
Aussetzung, Herabsetzung oder Riicknahme durch die Rating-Agentur, die das
Rating vergeben hat. Eine Aussetzung, Herabsetzung oder Riicknahme eines den
Verbindlichkeiten des Landes erteilten Ratings kann den Marktpreis der
Landesschatzanweisungen nachteilig beeinflussen.

Die Billigung dieses Verkiirzten Prospekts (ausschlieflich in Bezug auf
Inhaberschuldverschreibungen und Sammelschuldbuchforderungen) wurde bei der
Luxemburger Wertpapierborse als Betreiberin der Luxemburger Wertpapierborse
beantragt, so dass im  Rahmen des  Programms zu  begebende
Inhaberschuldverschreibungen und Sammelschuldbuchforderungen zum Handel im
geregelten Markt der Luxemburger Wertpapierborse oder im "Professional Segment" des
geregelten Marktes der Luxemburger Wertpapierbdrse zugelassen und an der
Luxemburger Wertpapierbdrse notiert werden konnen.
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Selling Restrictions in
Relation to the
Instruments:

The Programme provides that Bearer Notes or Collective Debt Register Claims may be
admitted to trading or listed, as the case may be, on the regulated market (regulierter
Markt) of any stock exchange located in the Federal Republic of Germany (Germany) or,
in the case of Bearer Notes and Collective Debt Register Claims only, on such other or
further stock exchanges or markets as may be agreed between the Issuer and the relevant
Dealer. Bearer Notes and Collective Debt Register Claims to be issued by the Issuer are
admitted to the regulated market (regulierter Markt) of any stock exchange located in
Germany. As of the date of this Alleviated Prospectus, the Issuer intends to list certain of
its Bearer Notes or its Collective Debt Register Claims, as the case may be, on the
Diisseldorf Stock Exchange (Bérse Diisseldorf).

The Issuer may also issue Bearer Notes or Collective Debt Register Claims not admitted
to trading on any stock exchange or market and/or unlisted Bearer Notes or Collective
Debt Register Claims.

Registered Notes to be issued under the Programme or Assignable Loans to be
entered into under the Programme may not be listed on any stock exchange.

There are certain restrictions on the offer, sale and transfer of the Instruments in a number
of jurisdictions, including, but not limited to, the United States of America (the United
States), Japan and the European Economic Area (including, but not limited to, the
Republic of France, Germany, the Republic of Italy and the Grand Duchy of
Luxembourg), Singapore and the United Kingdom as set out in the section entitled
"Subscription and Sale" and such other restrictions as may be required in connection with
the offering and sale of a particular issue of Instruments in a particular jurisdiction, which
will be set out in the relevant Final Terms.

INFORMATION RELATING TO THE TERMS AND CONDITIONS OF THE INSTRUMENTS

Terms and Conditions of Final Terms will be prepared in respect of each Tranche of State Treasury Notes to be

the Instruments:

Form of Instruments:

issued and each Assignable Loan to be raised under the Programme, modifying the terms
and conditions of the Notes or the Loans set out in the section entitled "Conditions of
Borrowing". If the relevant Final Terms specify, however, that integrated conditions shall
apply to the Instruments, such integrated conditions will be attached to the relevant Final
Terms and replace the terms and conditions of the Notes or the Loans set out in the
section entitled "Conditions of Borrowing", as modified by the relevant Final Terms. See
the section entitled "Borrowing Procedures" for further details.

Instruments may be issued as Bearer Notes, Collective Debt Register Claims or
Registered Notes or may be raised as Assignable Loans.
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Verkaufsbeschrin-
kungen hinsichtlich der
Schuldtitel:

Das Programm sieht vor, dass Inhaberschuldverschreibungen oder Sammelschuldbuch-
forderungen am regulierten Markt jeder Wertpapierborse in der Bundesrepublik
Deutschland (Deutschland) oder (nur im Fall von Inhaberschuldverschreibungen und
Sammelschuldbuchforderungen) entsprechend den Vereinbarungen zwischen der
Emittentin und dem relevanten Platzeur an anderen oder zusétzlichen Wertpapierborsen
notiert werden konnen. Von der Emittentin zu begebende Inhaberschuldverschreibungen
und Sammelschuldbuchforderungen sind an jeder deutschen Wertpapierborse zum
regulierten Markt zugelassen. Zum Zeitpunkt der Verdffentlichung dieses Verkiirzten
Prospekts  beabsichtigt die Emittentin, bestimmte von ihr zu Dbegebende
Inhaberschuldverschreibungen bzw. Sammelschuldbuchforderungen an der Borse
Diisseldorf notieren zu lassen.

Die Emittentin kann auch Inhaberschuldverschreibungen oder Sammelschuldbuch-
forderungen begeben, die nicht an einer Wertpapierborse oder einem Markt zum Handel
zugelassen oder notiert werden.

Im Rahmen des Programms zu begebende Namensschuldverschreibungen oder auf-
zunehmende abtretbare Darlehen konnen nicht an einer Wertpapierborse notiert
werden.

Beschrinkungen hinsichtlich des Angebots, des Verkaufs und der Ubertragung von
Schuldtiteln bestehen in einer Reihe von Landern, darunter (ohne hierauf beschrankt zu
sein) die Vereinigten Staaten von Amerika (die Vereinigten Staaten), Japan sowie der
Européische Wirtschaftsraum (einschlieBlich (ohne hierauf beschriankt zu sein) die
Republik Frankreich, Deutschland, die Republik Italien und das GroBherzogtum
Luxemburg), Singapur und das Vereinigte Konigreich, wie in dem Abschnitt mit der
Uberschrift "Zeichnung und Verkauf" beschrieben; dariiber hinaus konnen in einzelnen
Léandern hinsichtlich des Angebots und Verkaufs von einer bestimmten Emission von
Schuldtiteln noch weitere Beschrinkungen bestehen, die in den jeweils relevanten
Endgiiltigen Bedingungen beschrieben sind.

ANGABEN ZU DEN EMISSIONSBEDINGUNGEN FUR SCHULDTITEL

Emissionsbedingungen
der Schuldtitel:

Form der Schuldtitel:

Fir jede Tranche von im Rahmen des Programms zu begebenden
Landesschatzanweisungen sowie fiir jedes im Rahmen des Programms aufzunehmende
abtretbare Darlehen werden Endgiiltige Bedingungen erstellt, die die in dem Abschnitt mit
der Uberschrift "Bedingungen der Kreditaufnahme" enthaltenen Bedingungen der
Schuldverschreibungen bzw. der Darlehen dndern. Falls die betreffenden Endgiiltigen
Bedingungen jedoch vorsehen, dass konsolidierte Bedingungen auf die Schuldtitel
Anwendung finden, werden diese konsolidierten Bedingungen den betreffenden
Endgiiltigen Bedingungen beigefligt und ersetzen die in dem Abschnitt mit der
Uberschrift "Bedingungen der Kreditaufnahme" enthaltenen und durch die betreffenden
Endgiiltigen Bedingungen gednderten Bedingungen. Fiir ndhere Einzelheiten wird auf den
Abschnitt mit der Uberschrift "Vorgehensweise bei Kreditaufnahmen" verwiesen.

Schuldtitel konnen als Inhaberschuldverschreibungen, Sammelschuldbuchforderungen
oder Namensschuldverschreibungen begeben bzw. als Darlehen aufgenommen werden.
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State Treasury Notes in the form of bearer notes:

Each Tranche of State Treasury Notes in the form of bearer notes for which the relevant
Final Terms specify TEFRA D (as defined below) will initially be represented by a
temporary global bearer note (the Temporary Global Bearer Note) and each Tranche of
Notes for which the relevant Final Terms specify United States Treasury Regulation §
1.163-5(c)(2)(1)(C) or any successor provision in substantially similar form (TEFRA C)
as being applicable will be represented by one or more permanent global bearer notes (the
Permanent Global Bearer Notes and, together with the Temporary Global Bearer Notes,
the Global Bearer Notes), which Global Bearer Notes will be deposited (i) in the case of
a Tranche intended to be cleared through CBF (as defined below) with CBF, or (ii) in the
case of a Tranche to be cleared through Clearstream Luxembourg (as defined below)
and/or Euroclear (as defined below) (a) if the relevant Global Bearer Note is intended to
be issued in new global note (NGN) form, with a (common) safekeeper for Clearstream
Luxembourg and/or Euroclear, or (b) if the relevant Global Bearer Note is not intended to
be issued in NGN form, with a depositary or common depositary of the relevant Clearing
System(s) (as defined below), or (iii) in the case of a Tranche intended to be cleared
through a clearing system other than CBF, Clearstream Luxembourg or Euroclear or
delivered outside a clearing system, as agreed between the Issuer, the Fiscal Agent and the
relevant Dealer. While any Bearer Note to which United States Treasury Regulation §
1.163-5(c)(2)(1)(D) or any successor provision in substantially similar form (TEFRA D)
applies is represented by a Temporary Global Bearer Note, payments of principal, interest
(if any) and any other amount payable in respect of the Bearer Note due prior to the
Exchange Date (as defined below) will be made (against presentation of the Temporary
Global Bearer Note if the Temporary Global Bearer Note is not intended to be issued in
NGN form) only to the extent that certification (in a form to be provided) to the effect that
the beneficial owners of interest in such Temporary Global Bearer Note are not U.S.
persons or persons who have purchased for resale to any U.S. person, as required by U.S.
Treasury regulations, has been received by the relevant Clearing System and such
Clearing System has given a like certification (based on the certifications it has received)
to the Fiscal Agent. Interests in Temporary Global Bearer Notes to which TEFRA D
applies will be exchanged for interests in Permanent Global Bearer Notes after the date
falling 40 days after the issue date (the Exchange Date), upon certification as to non-U.S.
beneficial ownership as described above. The right to demand delivery of definitive notes
shall be excluded.

State Treasury Notes in the form of collective debt register claims:

State Treasury Notes in the form of collective debt register claims will be registered in the
name of CBF in the debt register of the State of North Rhine-Westphalia (the State Debt
Register). For the purposes of central safe custody (Girosammelverwahrung) and central
safe transfer (Girosammelverkehr) in accordance with the German Safe Custody Law
(Depotgesetz) Collective Debt Register Claims are legally treated as notes in bearer form.
The right to demand delivery of definitive notes and the entry of individual debt register
claims into the State Debt Register shall be excluded. Collective Debt Register Claims
shall be issued in accordance with TEFRA C.
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Landesschatzanweisungen in Form von Inhaberschuldverschreibungen:

Jede Tranche von Landesschatzanweisungen in Form von Inhaberschuldverschreibungen,
fir die die jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen TEFRA D (wie nachstehend definiert)
vorsehen, wird zundchst in einer vorldufigen Inhabersammelurkunde (die Vorlidufige
Inhabersammelurkunde) verbrieft, und jede Tranche von Schuldverschreibungen, fiir
die die jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen die Anwendbarkeit der Bestimmungen der
US-amerikanischen Treasury Regulation § 1.163-5(c)(2)(1)(C) oder einer etwaigen
dhnlichen Nachfolgebestimmung (TEFRA C) vorsehen, wird durch eine oder mehrere
Dauerinhabersammelurkunden (die Dauerinhabersammelurkunden und, zusammen mit
den Vorlaufigen Inhabersammelurkunden, die Inhabersammelurkunden) verbrieft,
wobei die Inhabersammelurkunden wie folgt hinterlegt werden: (i) im Fall von Tranchen,
bei denen das Clearing {iber CBF (wie nachstehend definiert) erfolgen soll, bei CBF oder
(i1)) im Fall von Tranchen, bei denen das Clearing iiber Clearstream Luxembourg (wie
nachstehend definiert) und/oder Euroclear (wie nachstehend definiert) erfolgen soll,
(a) bei einer (gemeinsamen) Verwahrstelle (safekeeper) fir Clearstream Luxembourg
und/oder Euroclear, sofern die betreffende Inhabersammelurkunde in Form einer Neuen
Inhabersammelurkunde (new global note; NGN) begeben werden soll, oder (b) (falls die
betreffende Inhabersammelurkunde nicht in NGN-Form begeben werden soll) bei einer
Verwahrstelle oder gemeinsamen Verwahrstelle des (der) relevanten Clearingsystem(e)
(wie nachstehend definiert) oder (iii) im Fall von Tranchen, bei denen das Clearing iiber
ein anderes Clearingsystem als CBF, Clearstream Luxembourg oder Euroclear erfolgt
oder die nicht liber ein Clearingsystem geliefert werden sollen, wie zwischen der
Emittentin, der Emissionsstelle und dem jeweiligen Platzeur vereinbart. Solange eine
Inhaberschuldverschreibung, auf die die Bestimmungen der US-amerikanischen Treasury
Regulation § 1.163-5(c)(2)(1)(D) oder einer etwaigen dhnlichen Nachfolgebestimmung
(TEFRA D) Anwendung finden, durch eine Vorldufige Inhabersammelurkunde verbrieft
ist, erfolgen Zahlungen von Kapital und etwaigen Zinsen sowie alle anderen in Bezug auf
die Inhaberschuldverschreibung zu leistenden Zahlungen, die vor dem Austauschtag (wie
nachstehend  definiert) fdllig werden (gegen Vorlage der  Vorldufigen
Inhabersammelurkunde, wenn diese nicht in NGN-Form begeben werden soll) nur dann,
wenn das relevante Clearingsystem eine Bestitigung (in der vorzugebenden Form)
dahingehend erhalten hat, dass die wirtschaftlichen Eigentlimer von Miteigentumsanteilen
an der Vorldufigen Inhabersammelurkunde weder US-Personen noch Personen sind, die
die Inhaberschuldverschreibungen zum Zweck des Weiterverkaufs an US-Personen
erworben haben, wie in den US-amerikanischen Treasury Regulations vorgeschrieben,
und das Clearingsystem eine entsprechende Bestitigung (beruhend auf den bei ihm
eingegangenen Bestitigungen) gegeniiber der Emissionsstelle abgegeben hat.
Miteigentumsanteile an Vorldufigen Inhabersammelurkunden, auf die TEFRA D
Anwendung findet, werden nach Ablauf von 40 Tagen ab dem Ausgabetag (der
Austauschtag) unter Vorlage einer Bestdtigung dahingehend, dass der wirtschaftliche
Eigentiimer keine US-Person ist (wie vorstehend beschrieben), gegen Miteigentumsanteile
an Dauerinhabersammelurkunden ausgetauscht. Der Anspruch auf die Lieferung von
Einzelurkunden ist ausgeschlossen.

Landesschatzanweisungen in Form von Sammelschuldbuchforderungen:

Landesschatzanweisungen in Form von Sammelschuldbuchforderungen werden auf den
Namen von CBF in das Schuldbuch des Landes Nordrhein-Westfalen (das
Landesschuldbuch) eingetragen. Fiir die Zwecke der Girosammelverwahrung und des
Girosammelverkehrs werden Sammelschuldbuchforderungen nach dem Depotgesetz
rechtlich wie auf den Inhaber lautende Schuldverschreibungen behandelt. Der Anspruch
auf die Lieferung von Einzelurkunden sowie auf die Eintragung von
Einzelschuldbuchforderungen in  das  Landesschuldbuch ist  ausgeschlossen.
Sammelschuldbuchforderungen werden gemial TEFRA C begeben.
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Clearing Systems:

Transfer:

Denomination of Bearer
Notes and Collective
Debt Register Claims:

Issue Price/Payment
Price:

Issuance in Series:

State Treasury Notes in the form of registered notes:

The Issuer anticipates that State Treasury Notes in the form of registered notes will be
privately placed on a non-syndicated basis with professional investors only. On issue,
each State Treasury Note in the form of a registered note shall be evidenced by a single
registered note.

Assignable Loans:

The Borrower anticipates that Assignable Loans will be privately placed on a non-
syndicated basis with professional investors only. When raised, each Assignable Loan
shall be evidenced by a single certificate of indebtedness (the Certificate of
Indebtedness).

For further details in relation to the form of the Instruments see the section entitled "Legal
Forms of Borrowings ".

Bearer Notes and Collective Debt Register Claims will be accepted for clearing through
one or more Clearing Systems as specified in the relevant Final Terms. These systems
will include those operated by Clearstream Banking AG (CBF), Clearstream Banking
S.A., Luxembourg (Clearstream Luxembourg) and Euroclear Bank SA/NV (Euroclear
and, together with CBF and Clearstream Luxembourg, the Clearing Systems and, each, a
Clearing System).

Interests in a Global Bearer Note or in a Collective Debt Register Claim may be
transferred to a new holder in accordance with the provisions of the relevant Clearing
System or other central securities depositary the relevant Global Bearer Note has been
deposited with or which has been entered into the State Debt Register.

The transferability of Bearer Notes or Collective Debt Register Claims is not restricted.
The transferability of Registered Notes and Assignable Loans may be restricted in
accordance with their terms.

Bearer Notes and Collective Debt Register Claims will be issued in such denomination as
may be agreed between the Issuer and the relevant Dealer, save that the minimum
denomination will be such amount as may be allowed or required from time to time by
the relevant central bank (or equivalent body) or any laws or regulations applicable to the
relevant Specified Currency (as defined below).

Instruments may be issued or raised at an (issue) price which is at par or at a discount to,
Or premium over, par.

State Treasury Notes will be issued in series (each, a Series). Each Series of Bearer Notes
may comprise one or more tranches (Tranches and each, a Tranche) issued on different
dates. The Notes of each Series of Bearer Notes will all be subject to identical terms
whether as to currency, interest (if any), maturity or otherwise, or terms which are
identical except that the issue date and/or the date and/or amount of the first payment of
interest (if any) may be different. The Notes of each Tranche of Bearer Notes will all be
subject to identical terms in all respects.
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Clearingsysteme:

Ubertragung:

Stiickelung von
Inhaberschuldverschrei-
bungen und Sammel-
schuldbuchforderungen:

(Ausgabe-)Preis:

Begebung in Serien:

Landesschatzanweisungen in Form von Namensschuldverschreibungen:

Die Emittentin geht davon aus, dass Landesschatzanweisungen in Form von
Namensschuldverschreibungen im Rahmen von Privatplatzierungen auf nicht-syndizierter
Basis ausschlieBlich professionellen Anlegern angeboten werden. Nach ihrer Begebung ist
jede Landesschatzanweisung in Form einer Namensschuldverschreibung durch jeweils
eine Namensurkunde verbrieft.

Abtretbare Darlehen:

Die Darlehensnehmerin geht davon aus, dass abtretbare Darlehen im Rahmen von Privat-
platzierungen auf nicht-syndizierter Basis ausschlieBlich professionellen Anlegern
angeboten werden. Fiir jedes aufgenommene abtretbare Darlehen wird jeweils ein
Certificate of Indebtedness (das Certificate of Indebtedness) ausgestellt.

Fiir ndhere Informationen wird auf den Abschnitt "Rechtsformen der Kreditaufnahmen"
verwiesen.

Das Clearing von Inhaberschuldverschreibungen und Sammelschuldbuchforderungen
erfolgt durch ein oder mehrere Clearingsysteme, wie in den jeweiligen Endgiiltigen
Bedingungen angegeben. Zu diesen gehoren auch die von Clearstream Banking AG
(CBF), Clearstream Banking S.A., Luxembourg (Clearstream Luxembourg) und
Euroclear Bank SA/NV (Euroclear und (zusammen mit CBF und Clearstream
Luxembourg) die Clearingsysteme und jeweils ein Clearingsystem) betricbenen
Systeme.

Miteigentumsanteile an einer Inhabersammelurkunde oder an einer Sammelschuld-
buchforderung konnen nach Mallgabe der Regeln des betreffenden Clearingsystems oder
der sonstigen zentralen Wertpapiersammelstelle, bei dem (der) die betreffende
Inhabersammelurkunde hinterlegt wurde bzw. in dessen (deren) Namen die Eintragung im
Landesschuldbuch erfolgte, auf einen anderen Glaubiger iibertragen werden.

Inhaberschuldverschreibungen und Sammelschuldbuchforderungen sind unbeschrankt
iibertragbar. Die Ubertragbarkeit von Namensschuldverschreibungen und abtretbaren
Darlehen kann nach Mafigabe ihrer Bedingungen Beschrankungen unterliegen.

Inhaberschuldverschreibungen und Sammelschuldbuchforderungen werden in der
zwischen der Emittentin und dem jeweiligen Platzeur vereinbarten Stiickelung begeben,
wobei die Mindeststiickelung dem Betrag entsprechen wird, der jeweils von der
betreffenden Zentralbank (oder einer vergleichbaren Stelle) oder aufgrund von auf die
betreffende festgelegte Wéhrung (wie nachstehend definiert) anwendbaren Gesetzen und
Vorschriften zuldssig oder vorgeschrieben ist.

Die Schuldtitel konnen zu einem (Ausgabe-)Preis von pari oder mit einem Abschlag oder
Aufschlag begeben oder aufgenommen werden.

Landesschatzanweisungen werden in Serien (jeweils eine Serie) begeben. Jede Serie von
Inhaberschuldverschreibungen kann eine oder mehrere zu verschiedenen Zeitpunkten
begebene Tranchen (die Tranchen und jeweils eine Tranche) umfassen. Die Begebung
aller Schuldverschreibungen einer Serie von Inhaberschuldverschreibungen erfolgt zu
Bedingungen, die hinsichtlich Wahrung, Verzinsung (falls einschldgig), Laufzeit sowie in
jeder anderen Hinsicht identisch sind, oder aber zu Bedingungen, die in jeder Hinsicht mit
Ausnahme des Tags der Begebung und/oder des Datums und/oder der Hohe der ersten
Zinszahlung (falls einschligig) identisch sind. Die Begebung aller Schuldverschreibungen
einer Tranche von Inhaberschuldverschreibungen erfolgt zu in jeder Hinsicht identischen
Bedingungen.

24



Fixed Rate Instruments:

Step-up/Step-down
Instruments:

Zero Coupon
Instruments:

Floating Rate
Instruments:

Fixed/Floating Rate
Instruments

Inverse Floating Rate
Instruments:

Dual Currency
Instruments:

FX Linked Instruments:

Target Redemption
Instruments:

Inflation Linked
Instruments:

Fixed interest on the Instruments will be payable on such date or dates as may be agreed
between the State and the relevant Dealer (as specified in the relevant Final Terms) and
will be calculated on the basis of such day count fraction as may be agreed between the
State and the relevant Dealer.

Fixed Rate Instruments may bear an interest rate of zero per cent., in which case no
interest will be paid.

Step-up/step-down Instruments are Instruments which bear fixed interest at varying rates,
such rates being, in the case of Step-up Instruments, greater or, in the case of Step-down
Instruments, lesser than the rates applicable to the previous interest periods.

No periodic payments of interest will be made in connection with Zero Coupon
Instruments.

Floating Rate Instruments will bear interest at a rate determined

(1) on the basis of a reference interest rate or a reference rate appearing on the
agreed screen page of a commercial quotation service; or

(i1) on such other basis as may be agreed between the State and the relevant Dealer,
as set out in the relevant Final Terms,

as adjusted for any applicable margin. Interest period(s), interest payment date(s), the
relevant day count fraction(s) and methods for calculating interest will be set out in the
relevant Final Terms.

Fixed/Floating Rate Instruments may bear interest at a rate that converts from a fixed
interest rate to a floating interest rate, or from a floating interest rate to a fixed interest
rate.

The interest payable on Inverse Floating Rate Instruments will be calculated as the
difference between a fixed rate of interest and a floating rate of interest with the latter
being determined as set out above in the subsection entitled "Floating Rate Instruments".

Payments (whether in respect of principal and/or interest and whether at maturity or
otherwise) in respect of Dual Currency Instruments will be made in such currency or
currencies, and based on such rate or rates of exchange, as the State and the relevant
Dealer may agree, as set out in the relevant Final Terms.

Payments of interest in respect of FX Linked Instruments are linked to a variable foreign
currency exchange rate.

Target Redemption Instruments may offer a floating rate of interest or a combination of
fixed and floating rates of interest with the aggregate amount of interest to be paid under
the Instruments limited by an overall maximum rate of interest. If the aggregate amount of
interest to be paid under the Instruments equals or exceeds the overall maximum rate of
interest the Instruments will be redeemed/repaid early at their nominal amount or at an
early redemption/repayment amount as specified in the relevant Final Terms. Should the
amounts of interest paid in respect of the Target Redemption Instruments not yield the
overall maximum rate of interest prior to the last interest period of the relevant
Instruments, such Instruments will be redeemed/repaid at their nominal amount on the
maturity date.

Inflation Linked Instruments bear interest at a rate calculated by reference to an index
which is a measurement of inflation and/or are Instruments where the
redemption/repayment amount is calculated by reference to an index which is a
measurement of inflation.
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Festverzinsliche
Schuldtitel:

Stufenzinsschuldtitel
(Step-up/Step-down
Instruments):

Nullkupon-Schuldtitel:

Variabel verzinsliche
Schuldtitel:

Fest-/ variabel
verzinsliche Schuldtitel

Umgekehrt variabel

verzinsliche Schuldtitel:

Doppelwéihrungs-
schuldtitel:

FX-gebundene
Schuldtitel:

Schuldtitel mit
bestimmter
Zielriickzahlung:

Inflationsgebundene
Schuldtitel:

Feste Zinsen auf die Schuldtitel sind an dem (den) zwischen dem Land und dem
jeweiligen Platzeur vereinbarten Termin(en) (wie in den betreffenden Endgiiltigen
Bedingungen angegeben) zahlbar und werden auf der Basis des zwischen dem Land und
dem jeweiligen Platzeur vereinbarten Zinstagequotienten berechnet.

Festverzinsliche Schuldtitel konnen mit einem Zinssatz von Null % verzinst werden. In
diesem Fall werden keine Zinsen gezahlt werden.

Stufenzinsschuldtitel sind Schuldtitel, die zu wechselnden Sidtzen festverzinslich sind,
wobei diese Sétze im Fall von Step-up-Schuldtiteln héher und im Fall von Step-down-
Schuldtiteln niedriger sind als die Sétze fiir die jeweils vorangegangenen
Berechnungszeitraume.

Im Zusammenhang mit Nullkupon-Schuldtiteln erfolgen keine regelmédBigen
Zinszahlungen.

Variabel verzinsliche Schuldtitel werden zu einem Satz verzinst, der wie folgt bestimmt
wird:

(1) auf der Basis eines Referenzzinssatzes oder Referenzsatzes, der auf der
vereinbarten  Bildschirmseite eines kommerziellen Quotierungsdienstes
erscheint; oder

(i1) auf einer anderen zwischen dem Land und dem jeweiligen Platzeur vereinbarten
und in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegebenen Basis,

wobei jeweils eine gegebenenfalls anwendbare Marge beriicksichtigt wird. Der (die)
Berechnungszeitraum(-zeitraume), der (die) Falligkeitstag(e), der (die) betreffenden
Zinstagequotient(en) sowie die Zinsberechnungsmethoden werden in den jeweiligen
Endgiiltigen Bedingungen angegeben.

Fest-/variabel verzinsliche Schuldtitel konnen mit einem Satz verzinst sein, der von einem
Festzinssatz in einen variablen Zinssatz umgewandelt wird oder von einem variablen
Zinssatz in einen festen Zinssatz.

Die auf umgekehrt variabel verzinsliche Schuldtitel zahlbaren Zinsen werden als
Differenz zwischen einem festen Zinssatz und einem variablen Zinssatz berechnet, wobei
der Letztere wie in dem vorstehenden Abschnitt "Variabel verzinsliche Schuldtitel"
dargestellt bestimmt wird.

Zahlungen (ob in Bezug auf Kapital und/oder Zinsen und ob bei Félligkeit oder
anderweitig) auf Doppelwédhrungsschuldtitel erfolgen in der Wiahrung oder den
Wihrungen und auf der Basis des Devisenkurses oder der Devisenkurse, die das Land und
der jeweilige Platzeur vereinbaren und die in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen
angegeben sind.

Zinszahlungen auf FX-gebundene Schuldtitel sind an einen variablen Devisenkurs
gebunden.

Schuldtitel mit bestimmter Zielriickzahlung kénnen mit einem variablen Zinssatz oder mit
einer Kombination aus festen und variablen Zinssétzen ausgestattet sein, wobei der auf die
Schuldtite] zu zahlende Gesamtzinsbetrag durch einen maximalen Gesamtzinssatz
begrenzt wird. Wenn der auf die Schuldtitel zu zahlende Gesamtzinsbetrag den
maximalen Gesamtzinssatz erreicht oder iiberschreitet, werden die Schuldtitel wie jeweils
in den Endgiiltigen Bedingungen angegeben zu ihrem Nennbetrag oder zu einem
vorzeitigen Riickzahlungsbetrag vorzeitig zuriickgezahlt. Falls die auf die Schuldtitel mit
bestimmter Zielriickzahlung gezahlten Zinsen nicht vor dem letzten Berechnungszeitraum
fiir die betreffenden Schuldtitel den maximalen Gesamtzinssatz ergeben, werden die
Schuldtite] am Enddatum zu ihrem Nennbetrag zuriickgezahlt.

Bei inflationsgebundenen Schuldtiteln werden der Zinssatz und/oder der
Riickzahlungsbetrag durch Bezugnahme auf cinen Index, der die Inflation misst,
berechnet.
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Ratchet Instruments:

Range Accrual
Instruments:

CMS Linked
Instruments:

Index Linked
Instruments:

Equity Linked
Instruments:

Commodity Linked
Instruments:

Other Structured
Instruments:

Other Provisions in
Relation to Interest
Paying Instruments:

Payment Provisions in
Relation to Bearer Notes
and Collective Debt
Register Claims:

The rate of interest to be paid under a Ratchet Instrument is calculated depending on the
interest rate calculated for a preceding interest period. The final redemption/repayment
amount of a Ratchet Instrument may be related to the cumulative performance of a
number of features until the maturity date, with the possibility that the final
redemption/repayment amount may not exceed the nominal amount.

Range Accrual Instruments may bear a fixed or floating rate of interest or a combination
of fixed and/or floating rates of interest if a certain reference interest rate or the sum of
certain reference interest rates or the difference between certain reference interest rates
does not equal or exceed or fall below certain parameters during the relevant interest
period.

CMS Linked Instruments offer a floating rate of interest which is determined by reference
to certain specified swap rates.

Payments of interest in respect of Index Linked Interest Instruments or of principal in
respect of Index Linked Redemption Instruments will be calculated by reference to such
index or basket of indices or formula or to changes in the price(s) of the relevant
underlying(s) or to such other factors as the State and the relevant Dealer may agree (as
set out in the relevant Final Terms).

Payments of interest in respect of Equity Linked Interest Instruments or of principal in
respect of Equity Linked Redemption Instruments will be calculated by reference to a
single equity security or a basket of equity securities or formula or to changes in the
price(s) of the relevant underlying(s) or to such other factors as the State and the relevant
Dealer may agree (as set out in the relevant Final Terms).

No Instruments will be issued or entered into under the Programme which can be
converted or exchanged into unlisted equity securities.

Payments of interest (if any) in respect of Commodity Linked Interest Instruments or of
principal in respect of Commodity Linked Redemption Instruments will be calculated by
reference to a single commodity or a basket of commodities or a formula relating to a
single commodity or a basket of commodities or to changes in the price(s) of the relevant
commodity(ies) or to such other commodity related factors as the State and the relevant
Dealer may agree (as set out in the relevant Final Terms).

Instruments may also have any other structure as the State and the relevant Dealer may
agree, as set out in the relevant Final Terms.

Instruments with the exception of Fixed Rate Instruments and Zero Coupon Instruments
may also have a maximum interest rate, a minimum interest rate or both.

Interest on Instruments with the exception of Fixed Rate Notes which bear an interest rate
of zero per cent. and Zero Coupon Instruments will be payable in respect of each interest
period, on such interest payment dates, and will be calculated on the basis of such day
count fraction, as may be agreed between the State and the relevant Dealer.

Subject to applicable fiscal and other laws and regulations, payments of principal and
interest (if any) in respect of Bearer Notes or Collective Debt Register Claims shall be
made on the relevant due date to the Clearing System or to its order for credit to the
accounts of the relevant account holders of the Clearing System.
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"Karabinerhaken"-
Schuldtitel (Ratchet
Instruments):

Bandbreitenzuwachs-
schuldtitel:

CMS-Satz-gebundene
Schuldtitel:

Indexgebundene
Schuldtitel:

Aktiengebundene
Schuldtitel:

Rohstoffgebundene
Schuldtitel:

Sonstige strukturierte
Schuldtitel:

Sonstige Bestimmungen
in Bezug auf verzinsliche
Schuldtitel:

Zahlungsbestimmungen
in Bezug auf Inhaber-
schuldverschreibungen
und Sammelschuldbuch-
forderungen:

Der auf einen "Karabinerhaken"-Schuldtitel zu zahlende Zinssatz wird in Abhéngigkeit
von dem fiir einen vorangegangenen Berechnungszeitraum berechneten Zinssatz
berechnet. Der Riickzahlungsbetrag eines "Karabinerhaken"-Schuldtitels kann von der
kumulativen Wertentwicklung einer Reihe von GroBen bis zum Enddatum abhdngen,
wobei die Moglichkeit besteht, dass der endgiiltige Riickzahlungsbetrag den Nennbetrag
nicht libersteigt.

Bandbreitenzuwachsschuldtitel konnen mit einem festen oder variablen Zinssatz oder mit
einer Kombination aus festen und/oder variablen Zinssidtzen ausgestattet sein, wobei ein
bestimmter Referenzzinssatz oder die Summe oder die Differenz aus bestimmten
Referenzzinssitzen wihrend des jeweiligen Berechnungszeitraums bestimmte Parameter
nicht erreichen, libersteigen oder unterschreiten darf.

CMS-Satz-gebundene Schuldtitel bieten einen variablen Zinssatz, der durch Bezugnahme
auf bestimmte festgelegte Swap-Sitze ermittelt wird.

Zahlungen von Zinsen auf Schuldtitel mit indexgebundener Verzinsung sowie Zahlungen
von Kapital auf Schuldtitel mit indexgebundener Riickzahlung werden durch Bezugnahme
auf einen Index, einen Indexkorb oder eine Formel oder auf Anderungen des (der) Preises
(Preise) des (der) jeweiligen Basiswerte(s) oder auf sonstige Parameter berechnet, wie
jeweils zwischen dem Land und dem relevanten Platzeur vereinbart (und in den jeweiligen
Endgiiltigen Bedingungen angegeben).

Zahlungen von Zinsen auf Schuldtitel mit aktiengebundener Verzinsung sowie Zahlungen
von Kapital auf Schuldtitel mit aktiengebundener Riickzahlung werden durch
Bezugnahme auf einen einzelnen Aktienwert, einen Korb von Aktienwerten oder eine
Formel oder auf Anderungen des (der) Preises (Preise) des (der) jeweiligen Basiswerte(s)
oder auf sonstige Parameter berechnet, wie jeweils zwischen dem Land und dem
relevanten Platzeur vereinbart (und in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen
angegeben).

Im Rahmen des Programms werden keine Schuldtitel begeben oder aufgenommen, die in
nichtbdrsennotierte Aktienwerte umgewandelt oder dagegen ausgetauscht werden kénnen.

Zahlungen von etwaigen Zinsen auf Schuldtitel mit rohstoffgebundener Verzinsung sowie
Zahlungen von Kapital auf Schuldtitel mit rohstoffgebundener Riickzahlung werden durch
Bezugnahme auf einen einzelnen Rohstoff, einen Korb von Rohstoffen oder eine Formel,
die sich auf einen einzelnen Rohstoff oder einen Korb von Rohstoffen bezieht, oder auf
Anderungen des (der) Preises (Preise) des (der) jeweiligen Rohstoffe(s) oder auf sonstige
rohstoftbezogene Parameter berechnet, wie jeweils zwischen dem Land und dem
relevanten Platzeur vereinbart (und in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen
angegeben).

Es konnen nach Vereinbarung zwischen dem Land und dem jeweiligen Platzeur auch
Schuldtitel mit einer anderen, in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegebenen
Struktur begeben werden.

Schuldtitel (ausgenommen festverzinsliche Schuldtitel und Nullkupon-Schuldtitel) kénnen
auch einen Hochst- oder Mindestzinssatz oder beides haben.

Zinsen auf Schuldtitel (ausgenommen festverzinsliche Schuldtitel mit einem Zinssatz von
Null % und Nullkupon-Schuldtitel) sind fiir jeden Berechnungszeitraum an den zwischen
dem Land und dem jeweiligen Platzeur vereinbarten Félligkeitstagen zu zahlen und
werden auf der Basis des zwischen dem Land und dem jeweiligen Platzeur vereinbarten
Zinstagequotienten berechnet.

Zahlungen von Kapital und etwaigen Zinsen auf Inhaberschuldverschreibungen oder
Sammelschuldbuchforderungen erfolgen vorbehaltlich der geltenden steuerlichen und
sonstigen gesetzlichen Regelungen und Vorschriften am jeweiligen Filligkeitstag an das
Clearingsystem oder zu dessen Order zur Gutschrift auf den Konten der betreffenden
Kontoinhaber des Clearingsystems.
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Payment Provisions in
Relation to Registered
Notes:

Payment Provisions in
Relation to Assignable
Loans:

Maturities:

Redemption/
Repayment:

Presentation and
Prescription:

Taxation:

Early Redemption/ Re-
payment of Instruments
for Taxation Reasons:

Subject to applicable fiscal and other laws and regulations, payments of principal and
interest (if any) in respect of Registered Notes shall be made on the relevant due date to
the person shown on the register as the holder at the close of business on the fifteenth day
before such due date.

Subject to applicable fiscal and other laws and regulations, payments of principal and
interest (if any) in respect of Assignable Loans shall be made on the relevant due date to
the person (i) named in the Certificate of Indebtedness or in the declaration of assignment
received by the registrar for assignable loans at the latest at the close of business on the
day which falls one month before such due date and (ii) correspondingly registered in the
register for assignable loans as the holder.

The Instruments will have such maturities as may be agreed between the State and the
relevant Dealer and as specified in the relevant Final Terms, subject to such minimum or
maximum maturities as may be allowed or required from time to time by the relevant
central bank (or equivalent body) or any laws or regulations applicable to the State or the
currency in which the Instruments are issued or raised (the Specified Currency).

At the date of this Alleviated Prospectus, the minimum maturity of Instruments
denominated in Euro is one month.

The relevant Final Terms will specify either that the relevant Instrument (i) cannot be
redeemed/repaid prior to its stated maturity (other than (in the case of State Treasury
Notes only) in specified instalments, if applicable, or following an event of default), or (ii)
will be redeemable/repayable at the option of the State and/or the holders upon giving
notice within the notice period (if any) specified in the relevant Final Terms to the holders
or the State, as the case may be, on a date or dates specified prior to such stated maturity
and at a price or prices and on such other terms as may be agreed between the State and
the relevant Dealer.

The relevant Final Terms may provide that the State Treasury Notes may be redeemable in
two or more instalments of such amounts and on such dates as are specified in the relevant
Final Terms.

Statutory presentation and prescription provisions will apply to payments of principal and
interest (if any) in relation to the Instruments.

All payments of principal and interest (if any) made by the State in respect of the
Instruments shall be made without withholding or deduction for or on account of any
present or future taxes or duties of whatever nature imposed or levied by or in the Federal
Republic of Germany unless such withholding or deduction is required by law. The State
shall not be required to pay any additional amounts in respect of any such withholding or
deduction or any other withholding or deduction made by a paying agent or other
intermediary pursuant to Sections 1471-1474 of the U.S. Internal Revenue Code of 1986,
any intergovernmental agreement entered into in furtherance of such Sections of the U.S.
Internal Revenue Code of 1986, any analogous provisions of non-U.S. law or a voluntary
agreement entered into with a taxing authority pursuant thereto.

The terms and conditions of the Instruments will not contain a provision for early
redemption/ repayment of the Instruments for taxation reasons.
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Zahlungsbestimmungen
in Bezug auf Namens-
schuldverschreibungen:

Zahlungsbestimmungen
in Bezug auf abtretbare
Darlehen:

Laufzeiten:

Riickzahlung:

Vorlegung und
Verjahrung:

Steuern:

Vorzeitige Riickzahlung
der Schuldtitel aus
steuerlichen Griinden:

Zahlungen von Kapital und etwaigen Zinsen auf Namensschuldverschreibungen erfolgen
vorbehaltlich der geltenden steuerlichen und sonstigen gesetzlichen Regelungen und
Vorschriften am jeweiligen Filligkeitstag an die Person, die bei Geschiftsschluss am
fiinfzehnten Tag vor diesem Filligkeitstag im Register als Glaubiger aufgefiihrt ist.

Zahlungen von Kapital und etwaigen Zinsen auf abtretbare Darlehen erfolgen
vorbehaltlich der geltenden steuerlichen und sonstigen gesetzlichen Regelungen und
Vorschriften am jeweiligen Falligkeitstag an die Person, die (i) in dem Certificate of
Indebtedness oder in der Abtretungserkldrung, die spitestens zum Geschéftsschluss des
Tages, der einen Monat vor einem solchen Filligkeitstag liegt, bei dem
Schuldscheinregisterfithrer — eingegangen ist, genannt ist wund die (i) im
Schuldscheinregister als Glaubiger verzeichnet ist.

Die Laufzeiten der Schuldtitel entsprechen den Vereinbarungen zwischen dem Land und
dem relevanten Platzeur und den Angaben in den betreffenden Endgiiltigen Bedingungen,
vorbehaltlich geltender Mindest- oder Hochstlaufzeiten, die von der betreffenden
Zentralbank (oder einer vergleichbaren Stelle) oder aufgrund von auf das Land oder die
Wihrung, in der die Schuldtitel begeben bzw. aufgenommen wurden, anwendbaren
Gesetzen oder Vorschriften zulédssig oder vorgeschrieben sind (die festgelegte Wihrung).

Zum Zeitpunkt der Verdffentlichung dieses Verkiirzten Prospekts gilt fiir auf Euro
lautende Schuldtitel eine Mindestlaufzeit von einem Monat.

In den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen wird festgelegt, dass der betreffende
Schuldtitel entweder (i) nicht vor seiner ausgewiesenen Filligkeit zurlickgezahlt werden
kann (auBer (nur bei Landesschatzanweisungen) in bestimmten Raten, sofern anwendbar,
oder nach Eintritt eines Kiindigungsgrunds) oder (ii) nach Wahl des Landes und/oder der
Glaubiger durch Kiindigung unter Einhaltung der gegebenenfalls in den jeweiligen
Endgiiltigen Bedingungen angegebenen Kiindigungsfrist gegeniiber den Glaubigern bzw.
dem Land zu dem (den) in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen vorgesehenen
Termin(en) zu dem (den) Preis(en) und zu den Bedingungen, die zwischen dem Land und
dem relevanten Platzeur vereinbart werden, vorzeitig zuriickgezahlt werden kann.

Die jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen konnen vorsehen, dass die Landesschatz-
anweisungen in zwei oder mehr Raten in den Betrdgen und an den Terminen
zuriickgezahlt werden, die in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegeben sind.

Hinsichtlich der Zahlung von Kapital und etwaigen Zinsen auf die Schuldtitel finden die
gesetzlichen Bestimmungen zur Vorlegung und Verjidhrung Anwendung.

Samtliche vom Land auf die Schuldtitel zahlbaren Betrige an Kapital und etwaigen
Zinsen sind ohne Einbehalt oder Abzug von oder aufgrund von gegenwirtigen oder
zukiinftigen Steuern oder Abgaben gleich welcher Art zu leisten, die von oder in der
Bundesrepublik Deutschland auferlegt oder erhoben werden, es sei denn, dieser Einbehalt
oder Abzug ist gesetzlich vorgeschrieben. Das Land ist nicht verpflichtet, irgendwelche
zusétzlichen Betrdge aufgrund dieses Einbehalts oder Abzugs oder aufgrund irgendeines
Einbehalts oder Abzugs zu zahlen, der von einer Zahlstelle oder einem anderen
Intermedidr nach Maf3gabe der Artikel 1471-1474 des U.S. Internal Revenue Code von
1986, gemil einem zwischenstaatlichen Vertrag, der zur Umsetzung dieser Artikel des
U.S. Internal Revenue Code von 1986 geschlossen wurde, gemil3 einer entsprechenden
nicht-US-amerikanischen Rechtsnorm oder geméB einer in Ubereinstimmung mit den
vorerwahnten Rechtsnormen freiwillig abgeschlossenen Vereinbarung mit einer
Steuerbehorde, vorgenommen wird.

Die Emissionsbedingungen der Schuldtitel sehen keine vorzeitige Riickzahlung der
Schuldtitel aus steuerlichen Griinden vor.
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Status of Bearer Notes

and Collective Debt
Register Claims:

Status of Registered
Notes and Assignable
Loans:

Negative Pledge:

Acceleration:

Cross Default:
Governing Law:

Place of Performance
and Place of
Jurisdiction:

Representation of
Holders:

The obligations arising out of the Bearer Notes and Collective Debt Register Claims will
constitute unconditional, unsecured and unsubordinated obligations of the State and will
rank pari passu among themselves and pari passu with all other unsecured and
unsubordinated obligations of the State, present or future, save for obligations preferred by
mandatory provisions of law.

The obligations arising out of Registered Notes and Assignable Loans will constitute
unconditional, unsecured and unsubordinated obligations of the State and will rank pari
passu with all other unsecured and unsubordinated obligations of the State, present or
future, save for obligations preferred by mandatory provisions of law.

The terms and conditions of the Instruments will not contain a negative pledge provision.

The holders of State Treasury Notes will be entitled to accelerate the Notes in the event
that the Issuer fails to pay any amount of interest within 30 days from the relevant interest
payment date. This right shall terminate if the situation giving rise to it has been cured
before the right is exercised.

The holders of Assignable Loans will be entitled to accelerate the Loans at any time (i) for
cause (Kiindigung aus wichtigem Grund) pursuant to § 314 of the German Civil Code
(Biirgerliches Gesetzbuch), or (ii) by way of extraordinary termination (aufSerordentliche
Kiindigung) pursuant to § 490 (1) German Civil Code if the financial situation of the
Borrower deteriorates (or such deterioration is imminent) and such deterioration puts the
repayment of the Loan at risk.

The terms and conditions of the Instruments will not contain a cross-default provision.
The Instruments will be governed by German law.

Place of performance and place of jurisdiction in relation to the Instruments is Diisseldorf,
Germany.

The terms and conditions of the Instruments will not contain a provision for the
representation of holders of Instruments.

INFORMATION RELATING TO RISK FACTORS

The discussion of risk factors is supposed to protect investors from investments for which they are not suitable and to
set out the financial risks associated with an investment in a particular type of Instrument. Potential investors should
understand the risks of investing in any type of Instrument before they make their investment decision. They should
make their own independent decision to invest in any type of Instrument and as to whether an investment in such
Instrument is appropriate or proper for them based upon their own judgment and upon advice from such advisors as

they consider necessary.

Risk Factors Relevant to

the Instruments:

There are certain factors which are material for the purpose of assessing the risks
associated with Instruments to be issued under the Programme. These factors are set out in
the section entitled "Risk Factors". The following aspects are discussed in that section:

e suitability of an investment in the Instruments;

e risks related to the structure of particular Instruments to be issued or entered into
under the Programme;

e risks related to Instruments generally;
o risks related to the market generally;
e legal investment considerations may restrict certain investments; and

e risks related to the Foreign Account Tax Compliance Act.
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Status der Inhaber-
schuldverschreibungen
und Sammelschuldbuch-
forderungen:

Status der Namens-
schuldverschreibungen
und abtretbaren
Darlehen:

Negativverpflichtung:
Kiindigung:

Drittverzugsklausel:
Anwendbares Recht:

Erfiillungsort und
Gerichtsstand:

Vertretung der
Gliubiger:

Die Verbindlichkeiten aus den Inhaberschuldverschreibungen und den Sammelschuld-
buchforderungen begriinden unbedingte, unbesicherte und nicht nachrangige
Verbindlichkeiten des Landes, die unterecinander und mit allen anderen gegenwértigen
oder zukiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten des Landes
gleichrangig sind, soweit nicht zwingende gesetzliche Bestimmungen etwas anderes
vorschreiben.

Die Verbindlichkeiten aus den Namensschuldverschreibungen und den abtretbaren
Darlehen begriinden unbedingte, unbesicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten
des Landes, die mit allen anderen gegenwértigen oder zukiinftigen unbesicherten und
nicht nachrangigen Verbindlichkeiten des Landes gleichrangig sind, soweit nicht
zwingende gesetzliche Bestimmungen etwas anderes vorschreiben.

Die Emissionsbedingungen der Schuldtitel enthalten keine Negativverpflichtung.

Die Glaubiger von Landesschatzanweisungen sind berechtigt, die Schuldverschreibungen
zu kiindigen, falls die Emittentin Zinsbetrdge nicht innerhalb von 30 Tagen nach dem
betreffenden Filligkeitstag zahlt. Dieses Recht erlischt, wenn die Umstdnde, aufgrund
derer es entstanden ist, geheilt werden, bevor das Recht ausgeiibt wird.

Die Gldubiger von abtretbaren Darlehen sind berechtigt, die Darlehen jederzeit (i) aus
wichtigem Grund gemil § 314 BGB oder (ii) aulerordentlich gemal § 490 Abs. 1 BGB
zu kiindigen, wenn in den Vermdgensverhéltnissen der Darlehensnehmerin eine
wesentliche Verschlechterung eintritt (oder einzutreten droht), durch die die Riickzahlung
des Darlehens gefahrdet wird.

Die Emissionsbedingungen der Schuldtitel enthalten keine Drittverzugsklausel.
Die Schuldtitel unterliegen deutschem Recht.
Erfiillungort und Gerichtsstand in Bezug auf die Schuldetitel ist Diisseldorf, Deutschland.

Die Emissionsbedingungen der Schuldtitel enthalten keine Bestimmungen {iiber die
Vertretung der Glaubiger von Schuldtiteln.

ANGABEN ZU RISIKOFAKTOREN

Die Darstellung von Risikofaktoren soll sowohl Anleger vor Investitionen schiitzen, die nicht fiir sie geeignet sind, als
auch die finanziellen Risiken aufzeigen, die mit einer Investition in eine bestimmte Art von Schuldtiteln verbunden
sind. Potenzielle Anleger sollten sich der Risiken bewusst sein, die mit einer Anlage in einen Schuldtitel jeglicher Art
verbunden sind, ehe sie ihre Anlageentscheidung treffen. Sie sollten aufgrund ihres eigenen Urteils und des Rats der
moglicherweise von ihnen hinzugezogenen Berater eine eigenstindige Entscheidung treffen, was die Investition in
einen bestimmten Schuldtitel und dessen Eignung bzw. Tauglichkeit fiir ihre Zwecke anbelangt.

Die Schuldtitel
betreffende
Risikofaktoren:

Bestimmte Faktoren sind wesentlich fiir die Beurteilung der Risiken, die mit den im
Rahmen des Programms zu begebenden Schuldtiteln verbunden sind. Diese Faktoren
werden ausfiihrlich in dem Abschnitt mit der Uberschrift "Risikofaktoren" dargestellt. In
diesem Abschnitt werden die folgenden Aspekte behandelt:

e Eignung einer Anlage in die Schuldtitel;

e Risiken, die mit der Struktur bestimmter im Rahmen des Programms zu begebender
oder aufzunehmender Schuldtitel verbunden sind;

e allgemeine Risiken im Zusammenhang mit den Schuldtiteln;
e allgemeine marktbezogene Risiken;

e Dbestimmte Anlagen konnen durch rechtliche Anlageerwagungen eingeschrinkt sein;
und

e Risiken im Zusammenhang mit dem Foreign Account Tax Compliance Act.
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RISK FACTORS

Factors which are material for the purpose of assessing the risks associated with Instruments to be issued or entered
into under the Programme are described below.

The discussion of risk factors is supposed to protect investors from investments for which they are not suitable and to
set out the financial risks associated with an investment in a particular type of Instrument. Potential investors should
understand the risks of investing in any type of Instrument before they make their investment decision. They should
make their own independent decision to invest in any type of Instrument and as to whether an investment in such
Instrument is appropriate or proper for them based upon their own judgment and upon advice from such advisors as
they consider necessary.

The State believes that the factors described below represent the principal risks inherent in investing in Instruments to
be issued or entered into under the Programme, but the State may not pay interest, principal or other amounts on or in
connection with any Instruments for other reasons than those described below which may not be considered significant
risks by the State based on information currently available to it or which it currently may not be able to anticipate and
the State does not represent that the statements below are exhaustive. Potential investors should also read the detailed
information set out elsewhere in this Alleviated Prospectus and reach their own views prior to making any investment
decision.

SUITABILITY OF AN INVESTMENT IN THE INSTRUMENTS

Each potential investor in the Instruments must determine the suitability of that investment in light of its own
circumstances. In particular, each potential investor should:

(i) have sufficient knowledge and experience to make a meaningful evaluation of the Instruments, the merits and
risks of investing in the Instruments and the information contained in this Alleviated Prospectus or any
applicable supplement hereto or any document incorporated herein;

(i1) have access to, and knowledge of, appropriate analytical tools to evaluate, in the context of its particular
financial situation and the investment it is considering, an investment in the Instruments and the impact the
Instruments will have on its overall investment portfolio;

(iii) have sufficient financial resources and liquidity to bear all of the risks of an investment in the Instruments,
including Instruments with principal or interest payable in one or more currencies, or where the currency for
principal or interest payments is different from the potential investor's currency;

(iv) understand thoroughly the terms of the Instruments and be familiar with the behaviour of any relevant indices
and financial markets; and

v) be able to evaluate (either alone or with the help of a financial adviser) possible scenarios for economic,
interest rate and other factors that may affect its investment and its ability to bear the applicable risks.

Some Instruments are complex financial instruments. Sophisticated institutional investors generally do not purchase
complex financial instruments as stand-alone investments. They purchase complex financial instruments as a way to
reduce risk or enhance yield with an understood, measured, appropriate addition of risk to their overall portfolios. A
potential investor should not invest in Instruments which are complex financial instruments unless it has the expertise
(either alone or with a financial adviser) to evaluate how the Instruments will perform under changing conditions, the
resulting effects on the value of the Instruments and the impact this investment will have on the potential investor's
overall investment portfolio.
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RISIKOFAKTOREN

Nachfolgend werden Faktoren dargestellt, die fiir die Bewertung der mit den im Rahmen des Programms zu
begebenden bzw. aufzunehmenden Schuldtitel verbundenen Risiken wesentlich sind.

Die Darstellung von Risikofaktoren soll sowohl Anleger vor Investitionen schiitzen, die nicht fiir sie geeignet sind, als
auch die finanziellen Risiken aufzeigen, die mit einer Investition in eine bestimmte Art von Schuldtiteln verbunden sind.
Potenzielle Anleger sollten sich der Risiken bewusst sein, die mit einer Anlage in einen Schuldtitel jeglicher Art
verbunden sind, ehe sie ihre Anlageentscheidung treffen. Sie sollten aufgrund ihres eigenen Urteils und des Rats der
moglicherweise von ihnen hinzugezogenen Berater eine eigenstindige Entscheidung treffen, was die Investition in einen
bestimmten Schuldtitel und dessen Eignung bzw. Tauglichkeit fiir ihre Zwecke anbelangt.

Das Land ist der Auffassung, dass die nachfolgend beschriebenen Faktoren die wesentlichen Risiken darstellen, die mit
einer Anlage in die im Rahmen des Programms zu begebenden bzw. aufzunehmenden Schuldtitel verbunden sind; es
besteht jedoch die Méoglichkeit, dass das Land aus anderen als den im Folgenden aufgefiihrten Griinden, die das Land
auf der Grundlage der ihm zum jetzigen Zeitpunkt zur Verfiigung stehenden Angaben unter Umstdnden nicht als
erhebliche Risiken einstuft oder die es zum jetzigen Zeitpunkt nicht vorhersehen kann, nicht Zins-, Kapital- oder
sonstige Zahlungen auf die Schuldtitel oder im Zusammenhang damit leistet, und das Land gewdhrleistet nicht, dass die
nachstehenden Aussagen erschopfend sind. Potenzielle Anleger sollten auch die an anderer Stelle in diesem Verkiirzten
Prospekt enthaltenen niheren Informationen lesen und sich vor einer Anlageentscheidung ein eigenes Urteil bilden.

EIGNUNG EINER ANLAGE IN DIE SCHULDTITEL

Jeder potenzielle Anleger in die Schuldtitel sollte die Eignung einer solchen Anlage vor dem Hintergrund seiner
individuellen Verhéltnisse priifen. Insbesondere sollte jeder potenzielle Anleger:

(1) iiber ausreichende Sachkenntnis und Erfahrung verfligen, um eine verstindige Bewertung der Schuldtitel, der
Vorteile und Risiken einer Anlage in die Schuldtitel sowie der in diesem Verkiirzten Prospekt oder einem etwa
geltenden Nachtrag oder einem in diesen Verkiirzten Prospekt per Verweis einbezogenen Dokument
enthaltenen Angaben vorzunehmen,;

(i1) Zugang zu geeigneten Analyseinstrumenten haben und mit deren Nutzung vertraut sein, um eine Anlage in die
Schuldtitel sowie die Auswirkung der Schuldtitel auf sein Gesamtanlageportfolio mit Riicksicht auf seine
personliche Vermogenslage sowie im Rahmen der von ihm beabsichtigten Anlage bewerten zu konnen;

(1ii) iiber ausreichende finanzielle Mittel und Liquiditdt verfiigen, um alle Risiken einer Anlage in die Schuldtitel
einschlieBlich solcher Schuldtitel, bei denen Kapital- oder Zinsbetrdge in einer oder mehreren Wahrungen
zahlbar sind oder die Wéhrung fiir die Zahlung von Kapital- oder Zinsbetrdgen eine andere als die Wahrung
des potenziellen Anlegers ist, tragen zu konnen;

(iv) die Bedingungen der Schuldtitel im Einzelnen verstehen und mit den Reaktionen etwaiger relevanter Indizes
und Finanzmarkte vertraut sein; und

v) (selbst oder mit der Unterstiitzung eines Finanzberaters) in der Lage sein, mogliche Szenarien der Entwicklung
von wirtschaftlichen, zinsbezogenen und anderen Faktoren zu bewerten, die sich auf seine Anlage und seine
Féhigkeit, die jeweiligen Risiken zu tragen, auswirken konnen.

Bei einigen der Schuldtitel handelt es sich um komplexe Finanzinstrumente. Erfahrene institutionelle Anleger kaufen
komplexe Finanzinstrumente in der Regel nicht als alleinige Anlageform. Sie erwerben komplexe Finanzinstrumente
zur Risikominimierung bzw. zur Ertragssteigerung, wobei sie ihren Gesamtportfolios ein bewusst kalkuliertes,
abgewogenes und verhiltnismiBiges Risiko beimischen. Potenzielle Anleger sollten in Schuldtitel, die komplexe
Finanzinstrumente darstellen, nur dann investieren, wenn sie (selbst oder mit Hilfe eines Finanzberaters) iiber die
erforderliche Sachkenntnis verfiigen, um zu bewerten, wie sich der Wert der Schuldtitel unter verdnderten Bedingungen
entwickeln wird und welche Folgen dies fiir den Wert der Schuldtitel sowie das Gesamtportfolio des potenziellen
Anlegers haben wird.
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RISKS RELATED TO THE STRUCTURE OF PARTICULAR INSTRUMENTS TO BE ISSUED OR
ENTERED INTO UNDER THE PROGRAMME

A wide range of Instruments may be issued or entered into under the Programme. A number of these Instruments may
have features which contain particular risks for potential investors. Set out below is a description of the most common
such features:

Fixed Rate Instruments (including Step-up Instruments and Step-down Instruments)

Instruments bearing a fixed rate of interest pay a fixed amount of interest on specified interest payment dates. Investors
who purchase Instruments with a fixed rate of interest are exposed to the risk that market interest rates rise. In case the
market interest rate rises, the fixed amount of interest an investor receives is less than the amount he would have
received had he invested in an Instrument with a floating rate of interest. Such risk of loss may be realised if the
investor is required to sell its Instruments before the maturity of the Instruments. The same risk applies to Step-up
Instruments and Step-down Instruments if the market interest rates in respect of comparable Instruments are higher than
the rates applicable to such Instruments.

Fixed Rate Instruments may bear an interest rate of zero per cent., in which case no interest will be paid. If a Holder
purchases such Instrument at a price (which term shall include any possible issue surcharge or any provisions,
commissions or transactional costs in connection with such purchase) higher than the redemption amount of such
Instrument, the yield of the Instrument so purchased may be negative and the Holder may suffer a loss.

Zero Coupon Instruments

Zero Coupon Instruments do not pay current interest. They are issued at a discount from or with a premium on their
principal amount and redeemed at their principal amount. Instead of periodical interest payments, the difference
between the final redemption amount and the issue price constitutes (in the case of Zero Coupon Instruments issued at a
discount) interest income of a Holder or (in case of Zero Coupon Instruments issued at a premium) its loss until
maturity and reflects the market interest rate. The price of such Instruments will fall as a result of an increase in the
market interest rate. The market price of Zero Coupon Instruments may be more volatile than the market price of
Instruments with a fixed rate of interest and are likely to respond to a greater degree to market interest rate changes than
interest bearing instruments with a similar maturity. If a Holder purchases such Instrument at a price (which term shall
include any possible issue surcharge or any provisions, commissions or transactional costs in connection with such
purchase) higher than the redemption amount of such Instrument, the yield of the Instrument so purchased may be
negative and the Holder may suffer a loss.

Instruments Issued at a Substantial Discount or Premium

The market values of debt instruments issued at a substantial discount or premium from their principal amount tend to
fluctuate more in relation to general changes in interest rates than do prices for conventional interest-bearing debt
instruments. Generally, the longer the remaining term of the debt instruments, the greater the price volatility as
compared to conventional interest-bearing debt instruments with comparable maturities. In case the Holder purchases
such Instrument at a premium, i.e. at a price (which term shall include any possible issue surcharge or any provisions,
commissions or transactional costs in connection with such purchase) higher than the redemption amount of such
Instrument, the yield of the Instrument so purchased may be negative and the Holder may suffer a loss.

Floating Rate Instruments (including CMS Linked Instruments)

Instruments bearing a floating rate of interest pay a variable amount of interest based on a reference interest rate or a
certain swap rate on specified interest payment dates. Investors who purchase Instruments with a floating rate of interest
are exposed to the risk of a fluctuating rate of interest and consequently variable interest amounts. Instruments with
floating interest rates can be volatile investments. If the Instruments are structured to include multipliers or other
leverage factors, or caps or floors, or any combination of those features or other similar related features, their market
values may be even more volatile than those for securities that do not include those features.
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RISIKEN, DIE MIT DER STRUKTUR VON IM RAHMEN DES PROGRAMMS ZU BEGEBENDEN ODER
AUFZUNEHMENDEN SCHULDTITELN VERBUNDEN SIND

Im Rahmen des Programms kann eine Vielzahl unterschiedlicher Schuldtitel begeben bzw. aufgenommen werden. Die
Ausstattung einer Reihe dieser Schuldtitel kann besondere Risiken fiir potenzielle Anleger bergen. Im Folgenden sind
die wichtigsten dieser Ausstattungsmerkmale dargestellt:

Festverzinsliche Schuldtitel (einschlieBlich Stufenzinsschuldtitel)

Auf Schuldtitel, die einen festen Zinssatz haben, wird an festgelegten Filligkeitstagen ein fester Zinsbetrag gezahlt.
Anleger, die festverzinsliche Schuldtitel erworben haben, sind dem Risiko steigender Marktzinssétze ausgesetzt. Im Fall
steigender Marktzinssétze wird der von einem Anleger vereinnahmte feste Zinsbetrag geringer sein als der Betrag, den
er bei einer Anlage in variabel verzinsliche Schuldtitel erhalten hétte. Dieses Verlustrisiko konnte eintreten, wenn der
Anleger gezwungen wire, seine Schuldtitel vor Félligkeit der Schuldtitel zu verkaufen. Dasselbe Risiko gilt auch fiir
Stufenzinsschuldtitel, wenn die Marktzinssédtze fiir vergleichbare Schuldtitel hoher als die fiir diese Schuldtitel
geltenden Zinssitze sind.

Festverzinsliche Schuldtitel kdnnen mit einem Zinssatz von Null % verzinst werden. In diesem Fall werden keine
Zinsen gezahlt werden. Erwirbt ein Gléubiger einen solchen Schuldtitel zu einem Kurs (wobei dieser Begriff eventuelle
Ausgabeaufschlage sowie Provisionen, Gebiihren oder Transaktionskosten, die mit dem Erwerb im Zusammenhang
stehen, umfasst), der hoher als der Riickzahlungsbetrag dieses Schuldtitels ist, konnte die Rendite des so erworbenen
Schuldtitels negativ sein, und der Glédubiger konnte einen Verlust erleiden.

Nullkupon-Schuldtitel

Nullkupon-Schuldtitel werden nicht laufend verzinst. Sie werden mit einem Abschlag von ihrem oder einem Aufschlag
auf ihren Nennbetrag begeben und zu ihrem Nennbetrag zuriickzahlt. Anstelle von periodischen Zinszahlungen stellt die
Differenz zwischen dem Riickzahlungsbetrag und dem Ausgabepreis (im Fall von Nullkupon-Schuldtiteln, die mit
einem Abschlag begeben werden), den Zinsertrag oder (im Fall von Nullkupon-Schuldtiteln, die mit einem Aufschlag
begeben werden) den Verlust des Glaubigers bis zum Ende der Laufzeit dar und spiegelt den Marktzinssatz wider. Der
Wert dieser Schuldtitel sinkt, wenn der Marktzinssatz steigt. Die Marktpreise von Nullkupon-Schuldtiteln kdnnen
stirkeren Schwankungen unterliegen als die Marktpreise von festverzinslichen Schuldtiteln und reagieren haufig starker
auf Schwankungen des Marktzinssatzes als verzinsliche Schuldtitel mit vergleichbarer Laufzeit. Erwirbt ein Glaubiger
einen solchen Schuldtitel zu einem Kurs (wobei dieser Begriff eventuelle Ausgabeaufschlige sowie Provisionen,
Gebiihren oder Transaktionskosten, die mit dem Erwerb im Zusammenhang stehen, umfasst), der hoher als der
Riickzahlungsbetrag dieses Schuldtitels ist, konnte die Rendite des so erworbenen Schuldtitels negativ sein, und der
Gléaubiger konnte einen Verlust erleiden.

Schuldtitel, die mit erheblichem Abschlag oder Aufschlag begeben werden

Der Marktwert von Schuldtiteln, die mit einem erheblichen Abschlag oder Aufschlag zu ihrem Nennwert begeben
werden, schwankt im Verhiltnis zu allgemeinen Anderungen der Zinssitze meist stirker, als dies bei Preisen fiir
herkdmmliche verzinsliche Schuldtitel der Fall ist. Im Allgemeinen sind die Preisschwankungen im Vergleich zu
herkdmmlichen verzinslichen Schuldtiteln mit vergleichbaren Laufzeiten umso groBer, je linger die restliche Laufzeit
der Schuldtitel ist. Falls ein Glaubiger einen Schuldtitel mit einem Aufschlag, d.h. zu einem Kurs (wobei dieser Begriff
eventuelle Ausgabeaufschlige sowie Provisionen, Gebiihren oder Transaktionskosten, dic mit dem Erwerb im
Zusammenhang stehen, umfasst) erwirbt, der hoher als der Riickzahlungsbetrag dieses Schuldtitels ist, kdnnte die
Rendite des so erworbenen Schuldtitels negativ sein und der Glaubiger einen Verlust erleiden.

Variabel verzinsliche Schuldtitel (einschlieSlich CMS-Satz-gebundener Schuldtitel)

Auf Schuldtitel, die einen variablen Zinssatz haben, wird an festgelegten Filligkeitstagen ein variabler Zinsbetrag
gezahlt, der einem Referenzzinssatz oder einem bestimmten Swap-Satz zugrundeliegt. Anleger, die variabel
verzinsliche Schuldtitel erworben haben, sind dem Risiko eines schwankenden Zinssatzes und somit schwankender
Zinsbetrage ausgesetzt. Schuldtitel mit variablen Zinssdtzen sind Anlageformen, die starken Wertschwankungen
ausgesetzt sein konnen. Wenn dabei Multiplikatoren oder andere Hebel, Ober- oder Untergrenzen oder eine
Kombination dieser Merkmale oder andere vergleichbare Parameter Anwendung finden, konnen die Marktwerte dieser
Schuldtitel noch stirkeren Schwankungen unterliegen als Wertpapiere, bei denen solche Parameter nicht vorgesehen
sind.
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Floating Rate Instruments linked to the LIBOR, EURIBOR or another "benchmark"

Interest rates and indices which are deemed to be "benchmarks" (including the London Inter-bank Offered Rate
(LIBOR), the Euro Interbank Offered Rate (EURIBOR) and other interest rates and indices) are the subject of recent
national and international regulatory guidance and proposals for reform. Some of these reforms are already effective
while others are still to be implemented. These reforms may cause such benchmarks to perform differently than in the
past, to disappear entirely, or have other consequences which cannot be predicted. Any such consequence could have a
material adverse effect on any Instruments linked to or referencing such a "benchmark".

Regulation EU 2016/1011 of the European Parliament and of the Council of 8th June, 2016 on indices used as
benchmarks in financial instruments and financial contracts or to measure the performance of investment funds and
amending Directives 2008/48/EC and 2014/17/EU and Regulation (EU) No 596/2014 (the Benchmarks Regulation)
applies, subject to certain transitional provisions, to the provision of benchmarks, the contribution of input data to a
benchmark and the use of a benchmark within the EU (which term shall, solely for the purposes of the description of the
risks relating to Instruments linked to LIBOR, EURIBOR or another "benchmark" in this subsection, include the United
Kingdom). Among other things, it (i) requires benchmark administrators to be authorised or registered (or, if non-EU-
based, to be subject to an equivalent regime or otherwise recognised or endorsed), and (ii) prevents certain uses by EU
supervised entities of "benchmarks" of administrators that are not authorised or registered (or, if non-EU based, not
deemed equivalent or recognised or endorsed), unless such benchmark administrators are exempt from the application
of the Benchmarks Regulation, such as, for example, central banks and certain public authorities.

The Benchmarks Regulation could have a material impact on any Instruments linked to or referencing the LIBOR,
EURIBOR or another "benchmark", in particular, if the methodology or other terms of the LIBOR, EURIBOR or such
other "benchmark" are changed in order to comply with the requirements of the Benchmarks Regulation. Such changes
could, among other things, have the effect of reducing, increasing or otherwise affecting the volatility of the published
rate or level of the LIBOR, EURIBOR or such other "benchmark".

More broadly, any of the international or national reforms, or the general increased regulatory scrutiny of
"benchmarks", could increase the costs and risks of administering or otherwise participating in the setting of a
"benchmark" and complying with any such regulations or requirements.

The euro risk-free rate working group for the euro area has published a set of guiding principles for fallback provisions
in new euro denominated cash products (including bonds) referencing EURIBOR. The guiding principles indicate,
among other things, that continuing to reference EURIBOR in relevant contracts (without robust fallback provisions)
may increase the risk to the euro area financial system.

It is not possible to predict with certainty whether, and to what extent, LIBOR and EURIBOR or certain other
"benchmarks" will continue to be supported going forwards. This may cause LIBOR and EURIBOR and such other
"benchmarks" to perform differently than they have done in the past, and may have other consequences which cannot
be predicted.

Such factors may have the following effects on the relevant "benchmarks": (i) discourage market participants from
continuing to administer or contribute to the "benchmark"; (ii) trigger changes in the rules or methodologies used in the
"benchmark", or (iii) lead to the disappearance of the "benchmark". Any of the above changes or any other
consequential changes as a result of international or national reforms or other initiatives or investigations could have a
material adverse effect on the value of and return on any Instruments linked to or referencing LIBOR, EURIBOR or any
other "benchmark".
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An den LIBOR, den EURIBOR oder eine andere "Benchmark" gebundene Schuldtitel

Zinssétze und Indizes, die als "Benchmarks" (Referenzwerte) gelten (u.a. die London Inter-bank Offered Rate (LIBOR),
diec Euro Interbank Offered Rate (EURIBOR) und andere Zinssdtze und Indizes), sind Gegenstand aktueller
aufsichtsrechtlicher Vorgaben und Reformvorschldge auf nationaler und internationaler Ebene. Einige dieser Reformen
sind bereits in Kraft getreten, wiahrend andere noch umgesetzt werden miissen. Diese Reformen konnen dazu fiihren,
dass sich die betreffende Benchmark anders als in der Vergangenheit entwickelt, oder ganz wegfillt, oder auch andere
unvorhersehbare Auswirkungen haben. Jede dieser Folgen konnte sich in wesentlicher Hinsicht nachteilig auf
Schuldtitel auswirken, die an eine solche "Benchmark" gebunden sind bzw. sich auf eine solche "Benchmark" beziehen.

Die Verordnung (EU) Nr. 2016/1011 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2016 iiber Indizes, die bei
Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten als Referenzwert oder zur Messung der Wertentwicklung eines
Investmentfonds verwendet werden, und zur Anderung der Richtlinien 2008/48/EG und 2014/17/EU sowie der
Verordnung  (EU)  Nr.596/2014  (die = Benchmark-Verordnung) ist  vorbehaltlich  verschiedener
Ubergangsbestimmungen weitgehend anwendbar. Die Benchmark-Verordnung regelt die Bereitstellung von
Benchmarks, das Beitragen von Eingabedaten zur Bestimmung einer Benchmark sowie die Verwendung einer
Benchmark innerhalb der EU (wobei dieser Begriff ausschlieBlich fiir die Zwecke der Beschreibung der Risiken im
Zusammenhang mit Schuldtiteln, die an LIBOR, EURIBOR oder eine andere "Benchmark" gebunden sind, in diesem
Unterabschnitt das Vereinigte Konigreich umfassen soll). Sie sieht u.a. Folgendes vor: (i) Administratoren von
Benchmarks miissen zugelassen oder registriert sein (oder falls sie aus Drittstaaten stammen, miissen sie einem
gleichwertigen System unterstehen oder anderweitig anerkannt sein bzw. ihre Benchmarks miissen anderweitig
ibernommen worden sein) und (ii) in der EU beaufsichtigte Unternehmen diirfen keine "Benchmarks" von
Administratoren verwenden, die nicht zugelassen oder registriert sind (oder als nicht gleichwertig gelten bzw. nicht
anerkannt sind oder deren Benchmarks nicht {ibernommen wurden, falls sie aus einem Drittstaat stammen), es sei denn,
diese Administratoren fallen nicht in den Anwendungsbereich der Benchmark-Verordnung, wie beispielsweise
Zentralbanken und bestimmte staatliche Stellen.

Die Benchmark-Verordnung konnte wesentliche Auswirkungen auf Schuldtitel haben, die an den LIBOR, den
EURIBOR oder eine andere "Benchmark" gebunden sind bzw. sich auf den LIBOR, den EURIBOR oder eine andere
"Benchmark" bezichen, insbesondere falls die Methodik oder andere Bedingungen des LIBOR, des EURIBOR oder
einer anderen "Benchmark" gedndert werden, um den Vorgaben der Benchmark-Verordnung zu entsprechen. Solche
Anderungen kénnten beispielsweise dazu fithren, dass die Volatilitit des verdffentlichten Satzes oder Stands des
LIBOR, des EURIBOR oder einer anderen "Benchmark" ab- oder zunimmt oder anderweitig beeinflusst wird.

Generell konnten die auf internationaler oder nationaler Ebene durchgefiihrten Reformen oder die allgemein verstiarkten
aufsichtsrechtlichen Uberpriifungen von "Benchmarks" zu erhdhten Kosten und Risiken der Verwaltung oder
anderweitigen Beteiligung an der Festlegung einer "Benchmark" sowie der Einhaltung der betreffenden Regelungen
und Anforderungen fiihren.

Die "Arbeitsgruppe zu risikofreien Zinssdtzen fiir das Euro-Wahrungsgebiet" hat eine Reihe von Leitlinien fiir
Ersatzbestimmungen in Neuvertrdgen fiir auf Euro lautende Cash-Produkte (einschlieBlich Anleihen), die sich auf
EURIBOR bezichen, verdffentlicht. In diesen Leitlinien wird unter anderem darauf hingewiesen, dass eine weitere
Bezugnahme auf den EURIBOR in relevanten Kontrakten (sofern diese keine robusten Ausweichbestimmungen
enthalten) die Risiken des Finanzsystems im Eurogebiet erh6hen kdnnte.

Es lasst sich nicht mit Sicherheit absehen, ob und in welchem Umfang der LIBOR und der EURIBOR oder bestimmte
andere "Benchmarks" in Zukunft weiterhin unterstiitzt werden. Dies fiihrt unter Umstédnden dazu, dass sich der LIBOR,
der EURIBOR und diese anderen "Benchmarks" anders als in der Vergangenheit entwickeln und andere Auswirkungen
eintreten, die nicht vorhersehbar sind.

Diese Faktoren konnten sich wie folgt auf die malgeblichen "Benchmarks" auswirken: (i) Marktteilnehmer konnten
davon abgebracht werden, weiterhin die Verwaltung der "Benchmark" zu {ibernehmen bzw. dazu beizutragen, (ii)
Anderungen des Regelwerks oder der Methodik der "Benchmark" kdénnten ausgelost werden oder (iii) die "Benchmark"
konnte wegfallen. Jede der oben genannten Anderungen oder jede weitere Folgednderung aufgrund von internationalen,
nationalen oder sonstigen Reformen oder sonstigen Initiativen oder Untersuchungen kdnnte sich in wesentlicher
Hinsicht nachteilig auf den Wert und den Ertrag von Schuldtiteln auswirken, die an den LIBOR, den EURIBOR oder
eine andere "Benchmark" gebunden sind bzw. sich auf den LIBOR, den EURIBOR oder eine andere "Benchmark"
beziehen.
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The Conditions of Borrowing of the Instruments provide for certain fallback arrangements in the event that a
"benchmark" and/or any page on which a "benchmark" may be published (or any successor service) becomes
unavailable or a Rate Replacement Event (as defined in the Conditions of Borrowing) in respect of a "benchmark",
which is used to determine the rate of interest applicable to Instruments with a floating rate of interest, occurs, including
if (1) a "benchmark" ceases to be published for a period of at least ten business days prior to and including the relevant
Interest Determination Date (as defined in the Conditions of Borrowing), (2) a benchmark ceases to be representative or
an industry accepted rate for debt market instruments such as, or comparable to, the Instruments, (3) public
announcements are made by, inter alia, administrators, supervisors of administrators, the central bank for the specified
currency and/or or any entity with insolvency or resolution authority over the administrator of a "benchmark" that, inter
alia, (i) the publication of such "benchmark" will cease permanently or indefinitely, (ii) such "benchmark" has been or
will be permanently or indefinitely discontinued, (iii) such "benchmark" will permanently or indefinitely cease to be
provided by its administrator, (iv) such "benchmark" will be prohibited from being used, or (v) that a material change of
the methodology of calculation of such "benchmark" has occurred or will occur.

As outlined in (2) above, the rate of interest on Floating Rate Instruments may cease to be determined by reference to
the original "benchmark" which is used to determine the rate of interest applicable to those Instruments, and instead be
determined by reference to the Replacement Rate (as defined in the Conditions of Borrowing), even if the original
"benchmark" continues to be published. Such rate may be lower than the original "benchmark" rate for so long as that
"benchmark" continues to be published, and the value of and return on the Floating Rate Instruments may be adversely
affected.

Such fallback arrangements include the possibility that the rate of interest could be determined by reference to a
Replacement Rate (as defined in the Conditions of Borrowing), with or without the application of an Adjustment Spread
(as defined in the Conditions of Borrowing) and may include adjustments to the Conditions of Borrowing of the
Instruments to ensure the proper operation of the Replacement Rate, all as determined by an Independent Adviser (as
defined in the Conditions of Borrowing) or the Issuer/Borrower (as the case may be). An Adjustment Spread, if applied,
may be positive or negative and would be applied with a view to reducing or eliminating, to the extent reasonably
practicable, any transfer of economic value between the Issuer/Borrower and Holders arising as a result of the
replacement of a reference interest rate. However, it may not be possible to determine or apply an Adjustment Spread
and even if an adjustment is applied, such Adjustment Spread may not be effective to reduce or eliminate economic
prejudice to the Holders. The use of a Replacement Rate (including with the application of an Adjustment Spread) will
still result in any Instruments linked to or referencing a "benchmark" performing differently (which may include
payment of a lower rate of interest) than they would if such "benchmark" were to continue to apply in its current form.

If, following the occurrence of a Rate Replacement Event, no Replacement Rate, Adjustment Spread or Replacement
Rate Adjustments can be determined, the ultimate fallback for the purposes of calculation of the rate of interest for a
particular Interest Period will result in the reference interest rate for the last preceding Interest Period being used. This
may result in the effective application of a fixed rate of interest to Floating Rate Instruments based on the reference
interest rate applicable to the last preceding Interest Period in respect of which the reference interest rate could be
determined, unless the Issuer/Borrower makes use of an early termination right available to it in these circumstances (in
which case the risks described in "Instruments Subject to Optional Redemption / Repayment by the State" below apply).
Due to the uncertainty concerning the availability of Replacement Rates, the involvement of an Independent Adviser,
and the potential for further regulatory developments, there is a risk that the relevant fallback provisions may not
operate as intended at the relevant time.
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Die Bedingungen der Kreditauthahme fiir die Schuldtitel sehen bestimmte Ausweichbestimmungen fiir den Fall vor,
dass eine "Benchmark" und/oder eine Seite, auf der eine "Benchmark" gegebenenfalls verdffentlicht wird, (oder ein
Nachfolgedienst) nicht mehr zur Verfiigung steht oder ein Ersatzrate-Ereignis (wie in den Bedingungen der
Kreditaufnahme definiert) in Bezug auf eine "Benchmark" eintritt, die zur Bestimmung des Zinssatzes fiir Schuldtitel
mit einer variablen Verzinsung verwendet wird, einschlielich des Falls, dass (1) eine "Benchmark" fiir einen Zeitraum
von mindestens zehn Geschéftstagen vor und bis einschlieflich des relevanten Zinsfeststellungstags (wie in den
Bedingungen der Kreditaufnahme definiert) nicht verdffentlicht wird, (2) eine "Benchmark" nicht ldnger repréasentativ
ist bzw. nicht mehr ein branchenweit akzeptierter Satz fiir Fremdkapitalinstrumente wie die Schuldtitel oder diesen
vergleichbare Instrumente ist, (3) 6ffentliche Bekanntmachungen u.a. seitens Administratoren, Aufsichtsbehorden von
Administratoren, der Zentralbank fiir die festgelegte Wiahrung und/oder einer Organisation mit insolvenz- oder
abwicklungsrechtlicher Hoheit {iber den Administrator einer "Benchmark" erfolgen, u.a. dass (i) die Veroffentlichung
der betreffenden "Benchmark" dauerhaft oder auf unbestimmte Zeit beendet wird, (ii) die betreffende "Benchmark"
dauerhaft oder auf unbestimmte Zeit eingestellt wurde oder eingestellt wird, (iii) die Bereitstellung der betreffenden
"Benchmark" durch ihren Administrator dauerhaft oder auf unbestimmte Zeit beendet wurde oder beendet wird, (iv) die
Nutzung der betreffenden "Benchmark” allgemein verboten ist oder (v) eine wesentliche Anderung der Methode zur
Berechnung der betreffenden "Benchmark"” eingetreten ist oder eintreten wird.

Wie vorstehend in (2) dargestellt, wird der Zinssatz fiir variabel verzinsliche Schuldtitel unter Umsténden nicht mehr
unter Bezugnahme auf die "Benchmark” bestimmt, die urspriinglich zur Bestimmung des fiir die betreffenden
Schuldtitel geltenden Zinssatzes herangezogen wurde, sondern stattdessen unter Bezugnahme auf den
Ersatzreferenzzinssatz (wie in den Bedingungen der Kreditaufnahme definiert) bestimmt, und zwar selbst dann, wenn
die urspriingliche "Benchmark" weiterhin verdffentlicht wird. Der betreffende Satz kann wihrend des Zeitraums, in
dem diese "Benchmark" weiterhin veroffentlicht wird, niedriger sein als der urspriingliche "Benchmark"-Satz, was sich
nachteilig auf den Wert und den Ertrag der variabel verzinslichen Schuldtitel auswirken kann.

Diese Ausweichbestimmungen sehen die Moglichkeit der Bestimmung des Zinssatzes unter Bezugnahme auf eine
Ersatzrate (wie in den Bedingungen der Kreditaufnahme definiert) mit oder ohne Anwendung einer Anpassungsspanne
(wie in den Bedingungen der Kreditaufnahme definiert) vor sowie gegebenenfalls Anderungen der Bedingungen der
Kreditaufnahme zur Gewihrleistung der ordnungsgemidflen Anwendung der Ersatzrate, wie jeweils von einem
Unabhéngigen Berater (wie in den Bedingungen der Kreditaufnahme definiert) bzw. der Emittentin/Darlehensnehmerin
bestimmt. Eine gegebenenfalls angewandte Anpassungsspanne kann positiv oder negativ sein und wiirde angewandt
werden, um eine Verlagerung des wirtschaftlichen Wertes zwischen der Emittentin/Darlehensnehmerin und den
Gléaubigern, die infolge der Ersetzung eines Referenzzinssatzes entsteht, soweit sinnvollerweise moglich zu reduzieren
oder auszuschliefen. Unter Umstdnden ist es jedoch nicht mdglich, eine Anpassungsspanne zu bestimmen oder
anzuwenden, und selbst bei Anwendung einer Anpassungsspanne konnen wirtschaftliche Nachteile der Glaubiger
gegebenenfalls nicht wirkungsvoll reduziert oder ausgeschlossen werden. Die Nutzung einer Ersatzrate (einschlieBlich
der Anwendung einer Anpassungsspanne) wird dennoch dazu fithren, dass Schuldtitel, die an eine "Benchmark"
gebunden sind bzw. sich auf eine "Benchmark" beziehen, eine andere Wertentwicklung aufweisen (dies kann auch die
Zahlung eines niedrigeren Zinssatzes beinhalten) als es der Fall sein wiirde, wenn die "Benchmark" in ihrer aktuellen
Form anwendbar bliebe.

Falls nach dem Eintritt eines Ersatzrate-Ereignisses keine Ersatzrate, Anpassungsspanne oder keine Ersatzrate-
Anpassungen bestimmt werden kdnnen, kann die letzte Ausweichmoglichkeit zur Berechnung des Zinssatzes fiir einen
bestimmten Berechnungszeitraum darin bestehen, dass der Referenzzinssatz des letzten vergangenen
Berechnungszeitraums verwendet wird. Dies kann letztlich zu der Heranziehung eines Festzinssatzes fiir variabel
verzinsliche Schuldtitel fithren, der auf dem in dem letzten vergangenen Berechnungszeitraum geltenden
Referenzzinssatz beruht, in Bezug auf die der Referenzzinssatz bestimmt werden konnte, soweit nicht die
Emittentin/Darlehensnehmerin ein ihr in diesem Fall zustehendes Recht auf vorzeitige Kiindigung ausiibt (wobei in
diesem Fall die nachstehend unter "Schuldtitel mit Riickzahlung nach Wahl des Landes" beschriebenen Risiken gelten).
Aufgrund der Unsicherheit hinsichtlich der Verfiigbarkeit einer Ersatzrate, der Einbeziehung eines Unabhingigen
Beraters sowie moglicher weiterer aufsichtsrechtlicher Entwicklungen besteht das Risiko, dass die mafigeblichen
Ausweichbestimmungen zum betreffenden Zeitpunkt unter Umsténden nicht wie beabsichtigt Anwendung finden.
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Furthermore, if the rate of interest payable under any Instruments referencing or linked to a "benchmark" cannot be
determined due to any reason other than a Rate Replacement Event certain fallback provisions will apply with regard to
interest determination. The application of these fallback provisions could result in the relevant Instruments effectively
becoming fixed rate instruments.

Investors should consult their own independent advisers and make their own assessment about the potential risks
imposed by the Benchmarks Regulation or the reforms mentioned above in making any investment decision with
respect to any Instruments linked to or referencing LIBOR, EURIBOR or any other "benchmark".

Floating Rate Instruments Linked to the LIBOR

On 27th July, 2017, the Chief Executive of the United Kingdom Financial Conduct Authority (FCA), which regulates
the London Interbank Offered Rate (LIBOR), announced that it does not intend to continue to persuade, or use its
powers to compel, panel banks to submit rates for the calculation of LIBOR to the administrator of LIBOR after 2021.
Specifically, the sustainability of LIBOR has been questioned as a result of the absence of relevant active underlying
markets and possible disincentives (including possibly as a result of benchmark reforms) for market participants to
continue contributing to such "benchmarks". The FCA has indicated through a series of announcements that the
continuation of LIBOR on the current basis is not guaranteed after 2021. This may cause LIBOR to perform differently
than it did in the past and may have other consequences which cannot be predicted.

Inverse Floating Rate Instruments

Inverse Floating Rate Instruments have an interest rate equal to a fixed interest rate minus an interest rate based upon a
reference interest rate such as EURIBOR, LIBOR. The market values of those Instruments typically are more volatile
than market values of other conventional floating rate debt securities based on the same reference interest rate (and with
otherwise comparable terms). Inverse Floating Rate Instruments are very volatile because an increase in the reference
interest rate not only decreases the interest rate of the Instruments, but may also reflect an increase in prevailing interest
rates, which further adversely affects the market value of these Instruments.

Fixed/Floating Rate Instruments

Fixed/Floating Rate Instruments may bear interest at a rate that converts from a fixed interest rate to a floating interest
rate, or from a floating interest rate to a fixed interest rate. Where the State has the right to effect such conversion, this
will affect the secondary market and the market value of the Instruments since the State may be expected to convert the
interest rate when it is likely to produce a lower overall cost of borrowing. If the State converts from a fixed interest rate
to a floating interest rate, the spread on the Fixed/Floating Rate Instruments may be less favourable than spreads then
prevailing on comparable Floating Rate Instruments tied to the same reference interest rate. In addition, the new floating
interest rate at any time may be lower than the interest rates on other debt instruments. If the State converts from a
floating interest rate to a fixed interest rate in such circumstances, the fixed interest rate may be lower than the then
prevailing interest rates on its Instruments.

FX Linked Instruments

The State may issue or enter into Instruments, the interest of which will be calculated by reference to one or more
foreign currency exchange rates. Interest payments depend on the performance of the underlying currency(ies). An
investment in FX Linked Instruments may bear similar market risks to a direct currency investment and investors
should take advice accordingly.
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Dariiber hinaus finden in dem Fall, dass der in Bezug auf Schuldtitel, die sich auf eine "Benchmark" beziehen oder an
eine "Benchmark" gebunden sind, zu zahlende Zinssatz aus anderen Griinden als einem Ersatzrate-Ereignis nicht
bestimmt werden kann, hinsichtlich der Feststellung der Verzinsung bestimmte Ausweichbestimmungen Anwendung.
Die Anwendung dieser Ausweichbestimmungen kdnnte dazu fiihren, dass die betreffenden Schuldtitel zu Instrumenten
werden, die effektiv festverzinslich sind.

Anleger sollten ihre eigenen unabhéngigen Berater konsultieren und sich selbst ein Bild der potenziellen Risiken
machen, die sich aufgrund der Benchmark-Verordnung oder der oben erwdhnten Reformen im Zusammenhang mit
einer Entscheidung zur Anlage in Schuldtitel ergeben, die an den LIBOR, den EURIBOR oder eine andere
"Benchmark" gebunden sind bzw. sich auf den LIBOR, den EURIBOR oder eine andere "Benchmark" beziehen.

An den LIBOR gebundene variabel verzinsliche Schuldtitel

Am 27. Juli 2017 hat der Leiter der britischen Finanzaufsichtsbehorde (Financial Conduct Authority; FCA), die die
Aufsicht iiber die London Interbank Offered Rate (LIBOR) fiihrt, bekannt gegeben, dass die Behdrde nicht beabsichtigt,
Referenzbanken (panel banks) nach 2021 weiterhin dazu zu bewegen bzw. mittels ihrer Befugnisse dazu zu
verpflichten, dem LIBOR-Administrator Zinssétze fiir die Berechnung des LIBOR zu nennen. Insbesondere wurde die
Zukunftsfahigkeit des LIBOR aufgrund der Tatsache in Frage gestellt, dass es keine relevanten aktiven zugrunde
liegenden Mirkte sowie mogliche Hemmnisse (moglicherweise auch aufgrund von Benchmark-Reformen) fiir
Marktteilnehmer hinsichtlich einer weiteren Beteiligung an diesen "Benchmarks" gibt. Die FCA hat im Rahmen
mehrerer Verlautbarungen darauf hingewiesen, dass die Fortfiihrung des LIBOR auf der derzeitigen Grundlage iiber das
Jahr 2021 hinaus nicht gewéhrleistet ist. Dies fiihrt unter Umsténden dazu, dass sich der LIBOR anders als in der
Vergangenheit entwickelt und weitere unvorhersehbare Folgen eintreten konnen.

Umgekehrt variabel verzinsliche Schuldtitel

Der Zinssatz umgekehrt variabel verzinslicher Schuldtitel entspricht einem festen Zinssatz abziiglich eines Zinssatzes,
der auf einem Referenzzinssatz wie beispielsweise dem EURIBOR oder dem LIBOR beruht. Der Marktwert dieser
Schuldtitel unterliegt in der Regel stirkeren Schwankungen als der Marktwert anderer herkommlicher variabel
verzinslicher Schuldtitel, die an demselben Referenzzinssatz gekoppelt sind (und fiir die auch in sonstiger Hinsicht
vergleichbare Bedingungen gelten). Umgekehrt variabel verzinsliche Schuldtitel unterliegen starken Schwankungen, da
ein Anstieg des Referenzzinssatzes nicht nur zu einer Verringerung des Zinssatzes der Schuldtitel fiihrt, sondern auch
einen Anstieg der allgemein geltenden Zinssétze widerspiegeln kann, was sich ebenfalls nachteilig auf den Marktwert
dieser Schuldtitel auswirkt.

Fest-/variabel verzinsliche Schuldtitel

Fest-/variabel verzinsliche Schuldtitel konnen mit einem Satz verzinst sein, der von einem Festzinssatz in einen
variablen Satz umgewandelt wird oder umgekehrt. Das Recht des Landes auf eine solche Umwandlung wirkt sich auf
den Sekunddrmarkt sowie den Marktwert der Schuldtitel aus, da davon ausgegangen werden muss, dass das Land den
Zinssatz umwandelt, wenn zu erwarten ist, dass sich damit die Gesamtkosten der Kreditaufnahme senken lassen. Wenn
das Land einen Festzinssatz in einen variablen Zinssatz umwandelt, kann der Spread bei fest-/variabel verzinslichen
Schuldtiteln weniger giinstig sein als die vorherrschenden Spreads bei vergleichbaren variabel verzinslichen
Schuldtiteln, die an denselben Referenzzinssatz gekoppelt sind. Dariiber hinaus kann der neue variable Zinssatz zu jeder
Zeit unter dem Zinssatz fiir andere Schuldtitel liegen. Wenn das Land unter diesen Umsténden einen variablen Zinssatz
in einen Festzinssatz umwandelt, kann der Festzinssatz niedriger sein als die in Bezug auf seine Schuldtitel zu dem
Zeitpunkt vorherrschenden Zinssitze.

FX-gebundene Schuldtitel

Das Land kann Schuldtitel begeben oder aufnehmen, bei denen die Zinsen unter Bezugnahme auf eine oder mehrere
Fremdwéhrungswechselkurse berechnet werden. Die Zinszahlungen hingen von der Wertentwicklung des/der
zugrundeliegenden Wihrung(en) ab. Eine Anlage in FX-gebundene Schuldtitel konnte dieselben Marktrisiken wie ein
Direktinvestment in eine Wéhrung haben und Anleger sollten sich entsprechend beraten lassen.
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Ratchet Instruments

The State may issue or enter into Instruments the rate of interest of which is calculated depending on the interest rate
calculated for a preceding interest period. The final redemption/repayment amount of a Ratchet Instrument may be
related to the cumulative performance of a number of features until the maturity date, with the possibility that the final
redemption/repayment amount may not exceed the nominal amount

Therefore, an investor is exposed to the risk of fluctuating interest rate levels and uncertain interest income. Fluctuating
interest rate levels make it impossible to determine the yield of Ratchet Instruments in advance. Since the final
redemption amount of Ratchet Instruments may be related to the cumulative performance of a number of features, the
investor may not rely on compensating any losses from low interest rates by a final redemption amount which is higher
than the par value of the Instrument.

Range Accrual Instruments

The Conditions of Borrowing may provide for the interest payable to be dependent on the number of days during which
the reference interest rate specified in the Conditions of Borrowing is within a certain interest range. The interest
payable on the Range Accrual Instruments decreases depending on the number of days during which the reference
interest rate remains outside the interest range. No interest will be payable in the event that the reference interest rate
increases or decreases significantly and remains outside the interest range throughout an entire interest period.

Target Redemption/Repayment Instruments

The automatic redemption/repayment feature of Target Redemption/Repayment Instruments may limit their market
value. Due to the overall maximum amount of interest paid under the Target Redemption/ Repayment Instruments, even
in a favourable market/interest environment their market value may not rise substantially above the price at which they
can be redeemed.

The automatic redemption/repayment may take place when the cost of borrowing is generally lower than at the issue or
payment date of the Instruments. At those times, an investor generally would not be able to reinvest the
redemption/repayment proceeds at an effective interest rate as high as the interest rate on the Target
Redemption/Repayment Instruments being redeemed/repaid and may only be able to do so at a significantly lower rate.
Potential investors should consider reinvestment risk in light of other investments available at that time.

Index Linked Instruments, Commodity Linked Instruments and Dual Currency Instruments

The State may issue or enter into Instruments with principal or interest determined by reference to an index or formula
or commodity, to changes in the prices of the relevant underlying(s), to movements in currency exchange rates or other
factors (each, a Relevant Factor). In addition, the State may issue or enter into Instruments with principal or interest
payable in one or more currencies which may be different from the currency in which the Instruments are denominated.
Potential investors should be aware that:

(i)  the market price of such Instruments may be very volatile;

(i1) they may receive no interest;

(i) payment of principal or interest may occur at a different time or in a different currency than expected;
(iv) they may lose a substantial portion of their principal;

(v)  aRelevant Factor may be subject to significant fluctuations that may not correlate with changes in interest rates,
currencies or other indices;

(vi) if a Relevant Factor is applied to Instruments in conjunction with a multiplier greater than one or contains some
other leverage factor, the effect of changes in the Relevant Factor on principal or interest payable is likely to be
magnified; and

(vii) the timing of changes in a Relevant Factor may affect the actual yield to investors, even if the average level is
consistent with their expectations. In general, the earlier the change in the Relevant Factor, the greater the effect
on yield.
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"Karabinerhaken'-Schuldtitel (Ratchet Instruments)

Das Land kann Schuldtitel begeben oder aufnehmen, deren Zinssatz in Abhidngigkeit von dem fiir einen
vorangegangenen Berechnungszeitraum berechneten Zinssatz berechnet wird. Der Riickzahlungsbetrag eines
"Karabinerhaken"-Schuldtitels kann von der kumulativen Wertentwicklung einer Reihe von Gréfen bis zum Enddatum
abhéngen, wobei die Moglichkeit besteht, dass der endgiiltige Riickzahlungsbetrag den Nennbetrag nicht iibersteigt.

Ein Anleger ist dem Risiko schwankender Zinsniveaus und ungewisser Zinsertrige ausgesetzt. Schwankende
Zinsniveaus machen es unmoglich, die Rendite von Karabinerhaken-Schuldtitel im voraus zu bestimmen. Da der
Riickzahlungsbetrag eines Karabinerhaken-Schuldtitels von der kumulativen Wertentwicklung einer Reihe von
Merkmalen abhéngen kann, kann der Anleger nicht darauf vertrauen, mogliche Verluste durch niedrige Zinsen durch
einen hoheren Riickzahlungsbetrag, der den Nennbetrag iibersteigt, ausgleichen zu kdnnen.

Bandbreitenzuwachsschuldtitel

Die Bedingungen der Kreditaufnahme konnen vorsehen, dass der zu zahlende Zins von der Anzahl der Tage abhingt,
wéhrend derer der Referenzzinssatz innerhalb einer bestimmten Zinsbandbreite liegt. Der auf die
Bandbreitenzuwachsschuldtitel zu zahlende Zins verringert sich abhéngig von der Anzahl der Tage, an denen der
Referenzzinssatz aullerhalb der Zinsbandbreite bleibt. Fiir den Fall, dass der Referenzzinssatz erheblich steigt oder fallt
und wihrend des gesamten Berechnungszeitraums au3erhalb der Zinsbandbreite bleibt, wird kein Zins gezahlt.

Schuldtitel mit bestimmter Zielriickzahlung

Der Marktwert von Schuldtiteln mit bestimmter Zielriickzahlung kann dadurch begrenzt sein, dass bei diesen Schuldti-
teln eine automatische Riickzahlung vorgesehen ist. Aufgrund des unter Schuldtiteln mit bestimmter Zielriickzahlung
zahlbaren maximalen Gesamtzinssatzes {iibersteigt der Marktwert dieser Schuldtitel selbst bei giinstigen Markt-
/Zinsbedingungen den Preis, zu dem sie zuriickgezahlt werden konnen, unter Umstinden nur unwesentlich.

Zu einer automatischen Riickzahlung kann es kommen, wenn die Kosten der Kreditaufnahme im Allgemeinen niedriger
sind als am Ausgabetag oder am Auszahlungstag der Schuldtitel. Zu einem solchen Zeitpunkt wire ein Anleger in der
Regel nicht in der Lage, den Riickzahlungserlos zu einem effektiven Zinssatz in Hohe des Zinssatzes der
zuriickgezahlten Schuldtitel mit bestimmter Zielriickzahlung wieder anzulegen, sondern miisste unter Umsténden einen
erheblich niedrigeren Zinssatz in Kauf nehmen. Potenzielle Anleger sollten das Wiederanlagerisiko unter
Beriicksichtigung anderer ihnen zum jeweiligen Zeitpunkt verfiigbarer Anlagemdéglichkeiten priifen.

Indexgebundene Schuldtitel, rohstoffgebundene Schuldtitel und Doppelwiihrungsschuldtitel

Das Land kann Schuldtitel begeben oder aufnehmen, bei denen Kapital- oder Zinszahlungen durch Bezugnahme auf
einen Index oder eine Formel oder einen Rohstoff, die Preisentwicklung des (der) jeweiligen Basiswerts (Basiswerte),
Wechselkursentwicklungen oder sonstige Faktoren bestimmt werden (jeweils ein maBgeblicher Faktor). Dartiber
hinaus kann das Land Schuldtitel begeben bzw. aufnehmen, bei denen Kapital- oder Zinszahlungen in einer oder
mehreren anderen Wiahrungen zu leisten sind als in der Wéhrung, auf die die Schuldtitel lauten. Potenzielle Anleger
sollten sich bewusst sein, dass:

(1) der Marktpreis solcher Schuldtitel starken Schwankungen unterliegen kann;
(il))  sie unter Umstinden keine Zinszahlungen erhalten;

(i)  Zahlungen von Kapital oder Zinsen zu anderen Zeitpunkten oder in einer anderen Wahrung erfolgen konnen als
erwartet;

(iv)  sie unter Umsténden einen erheblichen Teil des eingesetzten Kapitals verlieren;

(v)  ein maB3geblicher Faktor erheblichen Schwankungen unterliegen kann, die nicht parallel zu Entwicklungen der
Zinssétze, Wiahrungskurse oder sonstiger Indizes verlaufen;

(vi) sofern bei der Berechnung der Kapital- und Zinsbetrdge der Schuldtitel im Zusammenhang mit einem
malgeblichen Faktor ein Multiplikator, der grofer als eins ist, oder ein sonstiger Hebel verwendet wird, sich
Veranderungen des maBigeblichen Faktors voraussichtlich {iberproportional stark auf die Hohe der zahlbaren
Kapital- oder Zinsbetrage auswirken; und

(vii) der jeweilige Zeitpunkt, zu dem Verdnderungen in Bezug auf einen maBgeblichen Faktor eintreten, sich unter
Umsténden auf die tatsdchlich von den Anlegern erzielte Rendite auswirkt, selbst wenn die durchschnittliche
Entwicklung ihren Erwartungen entspricht. Allgemein gilt, dass die Auswirkungen auf die Rendite um so groBer
sind, je frither die Verdnderung in Bezug auf den maB3geblichen Faktor eintritt.
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Furthermore, Index Linked Redemption Instruments may be redeemable by the State by payment of either the par value
amount or an amount determined by reference to the value of the underlying reference item(s). Interest payable on
Index Linked Interest Instruments may be calculated by reference to the value of one or more underlying reference
item(s).

By purchasing Index Linked Instruments, an investor will be deemed to represent: (i) that it understands the risks
associated with the purchase of Index Linked Instruments, (ii) that it understands that the Instruments are linked to and
depend upon the performance of (a) certain index (indices), (iii) that it is purchasing the Instruments for either
investment, financial intermediation, hedging or other commercial purposes, (iv) that the State has not made any
representation with respect to the index (indices) as defined in the relevant Final Terms and (v) that the investor has
performed its own credit analysis of the Instruments.

By purchasing Commodity Linked Instruments, an investor will be deemed to represent: (i) that it understands the risks
associated with the purchase of Commodity Linked Instruments, (ii) that it understands that the Instruments are linked
to and depend upon the performance of (a) certain commodity (commodities), (iii) that it is purchasing the Instruments
for either investment, financial intermediation, hedging or other commercial purposes, (iv) that the State has not made
any representation with respect to the commodity (commodities) as defined in the relevant Final Terms and (v) that the
investor has performed its own credit analysis of the Instruments.

Inflation Linked Instruments

A relevant consumer price index or other formula linked to a measure of inflation to which the Instruments are linked
may be subject to significant fluctuations that may not correlate with other indices. Any movement in the level of the
index may result in a reduction of the interest payable on the Instruments, and in the case of Instruments with a
redemption amount linked to inflation, in a reduction of the amount payble on redemption which could be less than the
amount originally invested.

The timing of changes in the relevant consumer price index or other formula linked to the measure of inflation
comprising the relevant index or indices may affect the actual yield to investors on the Inflation Linked Instruments,
even if the average level is consistent with their expectations.

An index to which interest payments on an Inflation Linked Instrument and/or the redemption amount of an Inflation
Linked Instrument are linked is only one measure of inflation for the relevant jurisdiction, and such index may not
correlate perfectly with the rate of inflation experienced by an investor in such jurisdiction.

Equity Linked Instruments

Equity Linked Redemption Instruments may be redeemable or repayable, as the case may be, by the State by payment
of the par value amount and/or by the physical delivery of a given number of the underlying reference item(s) and/or by
payment of an amount determined by reference to the value of the underlying reference item(s). Accordingly, an
investment in Equity Linked Redemption Instruments may bear similar market risks to a direct equity investment and
investors should take advice accordingly. Interest payable on Equity Linked Interest Instruments may be calculated by
reference to the value of one or more underlying reference item(s). Equity Linked Instruments may not benefit from the
same ratings assigned to other Instruments to be issued under the Programme. Investors should note that no specific
rating for Equity Linked Instruments may be applied for or sought.

Instruments Subject to Optional Redemption/Repayment by the State

An optional redemption/repayment feature of Instruments is likely to limit their market value. During any period when
the State may elect to redeem/repay Instruments, the market value of those Instruments generally will not rise
substantially above the price at which they can be redeemed/repaid. This also may be true prior to any
redemption/repayment period. The State may be expected to redeem/repay Instruments when its cost of borrowing is
lower than the interest rate on the relevant Instruments. At those times, an investor generally would not be able to
reinvest the redemption/repayment proceeds at an effective interest rate as high as the interest rate on the Instruments
being redeemed/repaid and may only be able to do so at a significantly lower interest rate. Potential investors should
consider reinvestment risk in light of other investments available at that time.
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Dariiber hinaus kann die Riickzahlung von Schuldtiteln mit indexgebundener Riickzahlung durch das Land durch
Zahlung entweder des Nennbetrags oder eines durch Bezugnahme auf den Wert des (der) Basiswerts (Basiswerte)
ermittelten Betrags erfolgen. Auf indexgebundene Schuldtitel zahlbare Zinsen kénnen durch Bezugnahme auf den Wert
eines oder mehrerer Basiswerte berechnet werden.

Es wird unterstellt, dass ein Anleger mit dem Kauf von indexgebundenen Schuldtiteln folgende Zusicherungen abgibt:
(i) er ist sich der mit dem Kauf von indexgebundenen Schuldtiteln verbundenen Risiken bewusst, (ii) er ist sich
bewusst, dass die Schuldtitel an die Wertentwicklung eines Index oder mehrerer Indizes gekoppelt sind, (iii) er kauft die
Schuldtitel zu Anlagezwecken, in seiner Eigenschaft als Finanzvermittler, im Zusammenhang mit Sicherungsgeschiften
oder zu sonstigen gewerblichen Zwecken, (iv) das Land hat keine Zusicherungen hinsichtlich des (der) in den
jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen definierten Index (Indizes) abgegeben und (v) der Anleger hat eine unabhéngige
Bonititspriifung der Schuldtitel vorgenommen.

Es wird unterstellt, dass ein Anleger mit dem Kauf von rohstoffgebundenen Schuldtiteln folgende Zusicherungen
abgibt: (i) er ist sich der mit dem Kauf von rohstoffgebundenen Schuldtiteln verbundenen Risiken bewusst, (ii) er ist
sich bewusst, dass die Schuldtitel an die Wertentwicklung eines Rohstoffs oder mehrerer Rohstoffe gekoppelt sind,
(iii) er kauft die Schuldtitel zu Anlagezwecken, in seiner Eigenschaft als Finanzvermittler, im Zusammenhang mit
Sicherungsgeschiften oder zu sonstigen gewerblichen Zwecken, (iv) das Land hat keine Zusicherungen hinsichtlich des
(der) in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen definierten Rohstoffs (Rohstoffe) abgegeben und (v) der Anleger hat
eine unabhéngige Bonititspriifung der Schuldtitel vorgenommen.

Inflationsgebundene Schuldtitel

Ein maBigeblicher Verbraucherpreisindex oder ein anderer auf einer Formel beruhender Inflationsmaf3stab, an den die
Schuldtitel gebunden sind, kann erheblichen Schwankungen unterliegen, die mit anderen Indizes nicht vereinbar sind.
Eine Bewegung im Stand des Index kann dazu fiihren, dass sich die auf die Schuldtitel zahlbaren Zinsen und, bei
Schuldtiteln mit einem inflationsbezogenen Riickzahlungsbetrag, dass sich der Riickzahlungsbetrag, der unter dem
urspriinglich investierten Betrag liegen kann, reduzieren.

Der Zeitpunkt der Anderungen im betreffenden Verbraucherpreisindex oder einem anderen auf einer Formel
beruhenden Inflationsmalf3stab, aus dem sich der relevante Index oder die relevanten Indizes zusammensetzen, kann die
tatsdchliche Rendite der Anleger in Bezug auf die Inflationsgebundenen Schuldtitel beeintrichtigen, selbst wenn der
durchschnittliche Stand ihren Erwartungen entspricht.

Sind Zinszahlungen auf einen Inflationsgebundenen Schuldtitel und/oder ist der Riickzahlungsbetrag eines
Inflationsgebundenen Schuldtitels an einen Index gebunden, so ist dieser Index nur ein Ma@stab fiir die Inflation in der
betreffenden Jurisdiktion und stimmt moglicherweise nicht vollstdndig mit der Inflationsrate iiberein, der die Anleger in
dieser Jurisdiktion ausgesetzt sind.

Aktiengebundene Schuldtitel

Die Riickzahlung von aktiengebundenen Schuldtiteln durch das Land kann durch Zahlung des Nennbetrags und/oder
durch effektive Lieferung einer bestimmten Anzahl von Basiswerten und/oder durch Zahlung eines durch Bezugnahme
auf den Wert des (der) Basiswerts (Basiswerte) ermittelten Betrags erfolgen. Daher kann eine Anlage in
aktiengebundene Schuldtitel mit dhnlichen Marktrisiken verbunden sein wie eine Direktanlage in Aktien, so dass
Anlegern empfohlen wird, sich entsprechend beraten zu lassen. Zahlungen von Zinsen auf aktiengebundene Schuldtitel
konnen durch Bezugnahme auf den Wert eines Basiswerts oder mehrerer Basiswerte berechnet werden.
Aktiengebundene Schuldtitel erhalten unter Umstédnden nicht das gleiche Rating wie andere im Rahmen des Programms
zu begebende Schuldtitel. Anleger werden darauf hingewiesen, dass unter Umsténden kein individuelles Rating fiir
aktiengebundene Schuldtitel beantragt oder angestrebt werden wird.

Schuldtitel mit Riickzahlung nach Wahl des Landes

Wenn beziiglich der Riickzahlung eine Wahlmdglichkeit vorgesehen ist, so schrinkt dies voraussichtlich die
Entwicklung des Marktwerts der Schuldtitel ein. In dem Zeitraum, in dem das Land die Schuldtitel zuriickzahlen kann,
wird der Marktwert dieser Schuldtitel in der Regel den Preis, zu dem sie zurlickgezahlt werden konnen, nicht wesentlich
iiberschreiten. Dies kann auch vor dem Riickzahlungszeitraum bereits der Fall sein. Es muss davon ausgegangen
werden, dass das Land die Schuldtitel zuriickzahlt, wenn die Kosten der Kreditaufnahme niedriger sind als der auf die
betreffenden Schuldtitel zahlbare Zinssatz. Zu einem solchen Zeitpunkt wire ein Anleger in der Regel nicht in der Lage,
den Riickzahlungserlos zu einem effektiven Zinssatz in Hohe des Zinssatzes der zuriickzuzahlenden Schuldtitel wieder
anzulegen, sondern miisste bei einer Wiederanlage unter Umstéinden einen erheblich niedrigeren Zinssatz in Kauf
nehmen. Potenzielle Anleger sollten das Wiederanlagerisiko unter Beriicksichtigung anderer ihnen zum jeweiligen
Zeitpunkt zur Verfiigung stehender Anlagemdglichkeiten priifen.
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RISKS RELATED TO INSTRUMENTS GENERALLY
Set out below is a brief description of certain risks relating to Instruments generally:
The Proposed Financial Transaction Tax (FTT)

On 14th February, 2013, the European Commission published a proposal (the Commission's Proposal) for a Directive
for a common FTT in Austria, Belgium, France, Germany, Greece, Italy, Portugal, Slovakia, Slovenia and Spain (the
participating Member States) as well as Estonia. However, Estonia has since stated that it will not participate.

The Commission's Proposal has very broad scope and could, if introduced, apply to certain dealings in the Instruments
(including secondary market transactions) in certain circumstances.

Under the Commission's Proposal the FTT could apply in certain circumstances to persons both within and outside of
the participating Member States. Generally, it would apply to certain dealings in the Instruments where at least one
party is a financial institution, and at least one party is established in a participating Member State. A financial
institution may be, or be deemed to be, "established" in a participating Member State in a broad range of circumstances,
including (a) by transacting with a person established in a participating Member State or (b) where the financial
instrument which is subject to the dealings is issued in a participating Member State.

However, the FTT proposal remains subject to negotiation between the participating Member States. It may therefore be
altered prior to any implementation. Additional EU Member States may decide to participate. Therefore, it is currently
uncertain whether and when the proposed FTT will be enacted by the participating EU Member States and if and when
it will take effect with regard to dealings in the Instruments.

Prospective investors in the Instruments are advised to seek their own professional advice in relation to the
consequences of the FTT.

Ratings May Not Reflect All Risks

Instruments to be issued under the Programme may be rated or unrated. Where a Tranche of Instruments is individually
rated, such rating will not necessarily be the same as the rating assigned to the Instruments to be issued under the
Programme. In addition, the rating may not reflect the potential impact of all risks related to the structure, market and
other factors that may affect the value of the Instruments. A security rating is not a recommendation to buy, sell or hold
securities and may be subject to suspension, reduction or withdrawal at any time by the assigning rating agency. Any
ratings assigned to the State as at the date of this Alleviated Prospectus are not indicative of the State's future
creditworthiness.

Change of Law

The terms and conditions of the Instruments are based on German law in effect as at the date of this Alleviated
Prospectus. No assurance can be given as to the impact of any possible judicial decision or change to German law or
administrative practice after the date of this Alleviated Prospectus.
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ALLGEMEINE RISIKEN IM ZUSAMMENHANG MIT DEN SCHULDTITELN
Im Folgenden werden die mit den Schuldtiteln verbundenen allgemeinen Risiken kurz dargestellt:
Die geplante Finanztransaktionssteuer

Am 14. Februar 2013 hat die Europdische Kommission einen Vorschlag fiir eine Richtlinie zu einer gemeinsamen
Finanztransaktionssteuer von Belgien, Deutschland, Frankreich, Griechenland, Italien, Osterreich, Portugal, Slowakei,
Slowenien und Spanien (die teilnehmenden Mitgliedstaaten) sowie von Estland verdffentlicht. Allerdings hat Estland
spéter entschieden, nicht teilzunehmen.

Die von der Europidischen Kommission vorgeschlagene Finanztransaktionssteuer ist sehr weit gefasst und kdnnte nach
ihrer Einfithrung auf bestimmte Transaktionen mit den Schuldtiteln (darunter auch Sekunddrmarktgeschifte) unter
bestimmten Voraussetzungen Anwendung finden.

Nach dem Vorschlag der Europdischen Kommission konnte die Finanztransaktionssteuer unter bestimmten
Voraussetzungen auf innerhalb und auBlerhalb der teilnehmenden Mitgliedstaaten ansédssige Personen Anwendung
finden. Grundsitzlich soll die Steuer fiir bestimmte Transaktionen mit den Schuldtiteln gelten, bei denen mindestens
eine Partei ein Finanzinstitut ist und bei denen mindestens eine Partei in einem teilnechmenden Mitgliedstaat anséssig ist.
Die Fille, in denen ein Finanzinstitut in einem teilnehmenden Mitgliedstaat "anséssig" ist bzw. dort als "anséssig" gilt,
sind weit gefasst und umfassen unter anderem auch (a) den Abschluss von Transaktionen mit einer Person, die in einem
teilnehmenden Mitgliedstaat anséssig ist, sowie (b) Fille, in denen das zugrunde liegende Finanzinstrument in einem
teilnehmenden Mitgliedstaat begeben wurde.

Der Vorschlag zur Finanztransaktionssteuer wird derzeit aber noch zwischen den teilnehmenden Mitgliedstaaten
verhandelt. Vor einer etwaigen Umsetzung kann der Vorschlag daher noch Anderungen unterliegen. Weitere EU-
Mitgliedstaaten werden sich moglicherweise noch fiir eine Teilnahme entscheiden. Daher ist derzeit ungewiss, ob und
wann die vorgeschlagene Finanztransaktionssteuer von den teilnehmenden EU-Mitgliedstaaten in Kraft treten und ob
und ggf. wann diese in Bezug auf Geschifte mit Schuldtiteln wirksam wird.

Potenziellen Anlegern der Schuldtitel wird deshalb empfohlen, ihre eigenen steuerlichen Berater hinsichtlich der
Auswirkungen der Finanztransaktionssteuer zu konsultieren.

Ratings zeigen unter Umstinden nicht alle Risiken an

Im Rahmen des Programms zu begebende Schuldtitel konnen ein Rating haben oder nicht. Sofern ein Schuldtitel ein
individuelles Rating erhilt, ist dieses Rating nicht notwendigerweise mit dem Rating der im Rahmen dieses Programms
zu begebenden Schuldtitel identisch. Dariiber hinaus spiegelt das Rating unter Umstinden nicht die moglichen
Auswirkungen aller Risiken wider, die mit der Struktur, dem Markt oder sonstigen Faktoren verbunden sind, die die
Wertentwicklung der Schuldtitel beeinflussen konnen. Ein Rating eines Wertpapiers ist keine Empfehlung, ein
Wertpapier zu kaufen, zu verkaufen oder zu halten, und steht unter dem Vorbehalt der jederzeitigen Aussetzung,
Zuriickstufung oder Riicknahme durch die Rating-Agentur. Ratings des Landes zum Zeitpunkt der Veroffentlichung
dieses Verkiirzten Prospekts sind nicht indikativ fiir die zukiinftige Kreditwiirdigkeit des Landes.

Rechtsinderungen

Die Emissionsbedingungen der Schuldtitel beruhen auf deutschem Recht zum Zeitpunkt der Verdffentlichung dieses
Verkiirzten Prospekts. Es kann keine verbindliche Aussage dariiber getroffen werden, ob und inwieweit sich mdgliche
Gerichtsentscheidungen oder Anderungen des deutschen Rechts oder in der Verwaltungspraxis nach dem Zeitpunkt der
Ver6ffentlichung dieses Verkiirzten Prospekts auswirken werden.

48



Interests of Natural and Legal Persons involved in the Issue or the Offer

Certain of the Dealers and their affiliates have engaged, and may in future engage, in investment banking and/or
commercial banking transactions with, and may perform services for, the State in the ordinary course of business. In
addition, in the ordinary course of their business activities, these Dealers and their affiliates may make or hold a broad
array of investments and actively trade debt and equity securities (or related derivative securities) and financial
instruments (including bank loans) for their own account and for the accounts of their customers. Such investments and
securities activities may involve securities and/or instruments of the State. Certain of the Dealers or their affiliates that
have a lending relationship with the State routinely hedge their credit exposure to the State consistent with their
customary risk management policies. Typically, such Dealers and their affiliates would hedge such exposure by
entering into transactions which consist of either the purchase of credit default swaps or the creation of short positions
in securities, including potentially the Instruments. Any such short positions could adversely affect future trading prices
of the Instruments. The Dealers and their affiliates may also make investment recommendations and/or publish or
express independent research views in respect of such securities or financial instruments and may hold, or recommend
to clients that they acquire, long and/or short positions in such securities and instruments.

RISKS RELATED TO THE MARKET GENERALLY

Set out below is a brief description of the principal market risks, including liquidity risk, exchange rate risk and interest
rate risk.

The Secondary Market Generally

State Treasury Notes will not yet have an established trading market when issued, and one may never develop. If a
market does develop, it may not be very liquid. Therefore, investors may not be able to sell their State Treasury Notes
easily or at prices that will provide them with a yield comparable to similar investments that have a developed
secondary market. This is particularly the case for State Treasury Notes that are especially sensitive to interest rate,
currency or market risks, are designed for specific investment objectives or strategies or have been structured to meet
the investment requirements of limited categories of investors. These types of State Treasury Notes generally would
have a more limited secondary market and more price volatility than conventional debt securities. Illiquidity may have a
severely adverse effect on the market value of State Treasury Notes.

Exchange Rate Risks and Exchange Controls

The State will pay principal and interest on the Instruments in the Specified Currency. This presents certain risks
relating to currency conversions if an investor's financial activities are denominated principally in a currency or
currency unit (the Investor's Currency) other than the Specified Currency. These include the risk that exchange rates
may significantly change (including changes due to devaluation of the Specified Currency or revaluation of the
Investor's Currency) and the risk that authorities with jurisdiction over the Investor's Currency may impose or modify
exchange controls. An appreciation in the value of the Investor's Currency relative to the Specified Currency would
decrease (i) the Investor's Currency-equivalent yield on the Instruments, (ii) the Investor's Currency-equivalent value of
the principal payable on the Instruments and (iii) the Investor's Currency-equivalent market value of the Instruments.

Government and monetary authorities may impose (as some have done in the past) exchange controls that could
adversely affect an applicable exchange rate. As a result, investors may receive less interest or principal than expected,
or no interest or principal.

49



Interessen von Seiten natiirlicher oder juristischer Personen, die an der Emission bzw. dem Angebot beteiligt
sind

Einige Platzeure und deren verbundene Unternechmen sind in der Vergangenheit Investment Banking- und/oder
Commercial Banking-Transaktionen mit dem Land eingegangen und werden dies moglicherweise auch in der Zukunft
tun und konnten moglicherweise im Rahmen des iiblichen Geschéftgangs Leistungen fiir das Land erbringen. Ferner
konnen diese Platzeure und ihre verbundenen Unternehmen im Rahmen ihres iiblichen Geschiftgangs eine breite
Palette von Investitionen tdtigen oder Beteiligungen halten und aktiv fiir eigene Rechnung oder fiir Rechnung ihrer
Kunden mit Schuldtiteln und Aktienwerten (bzw. damit verbundenen Derivaten) sowie Finanzinstrumenten
(einschlieBlich Bankdarlehen) handeln. Diese Investitionen und Wertpapieraktivititen konnen Wertpapiere und/oder
Schuldtitel des Landes zum Gegenstand haben. Einige Platzeure bzw. mit ihnen verbundene Unternehmen, die mit dem
Land in einem Darlehensverhéltnis stehen, sichern ihr Kreditrisiko gegeniiber dem Land regelméBig im Einklang mit
ihren iiblichen Risikomanagementgrundsitzen ab. Typischerweise wiirden diese Platzeure und die mit ihnen
verbundenen Unternechmen dieses Risiko durch den Abschluss von Transaktionen absichern, die entweder auf den Kauf
von Credit Default Swaps oder den Aufbau von Short-Positionen in Wertpapieren moglicherweise einschlielich der
Schuldtitel, abzielen. Solche Short-Positionen konnten sich nachteilig auf kiinftige Handelspreise der Schuldtitel
auswirken. Die Platzeure und ihre verbundenen Unternehmen kdnnen auBerdem in Bezug auf diese Wertpapiere oder
Finanzinstrumente Anlageempfehlungen abgeben und/oder unabhdngige Analyseergebnisse verdffentlichen oder
ausgeben oder auch Long- und/oder Short-Positionen in solchen Wertpapieren oder Instrumenten halten bzw. ihren
Kunden den Aufbau solcher Positionen empfehlen.

ALLGEMEINE MARKTBEZOGENE RISIKEN

Im Folgenden werden die wichtigsten Marktrisiken einschlielich des Liquiditatsrisikos, des Wechselkursrisikos und
des Zinsrisikos kurz dargestellt.

Der Sekundirmarkt im Allgemeinen

Bei der Begebung der Landesschatzanweisungen besteht (noch) kein Markt fiir diese, und unter Umstinden kommt ein
solcher Markt {iberhaupt nicht zustande. Falls sich ein Markt bildet, ist er unter Umstédnden nicht sehr liquide. Daher
sind Anleger gegebenenfalls nicht in der Lage, ihre Landesschatzanweisungen problemlos zu verkaufen oder sie zu
einem Preis zu verduflern, mit dem sie einen Ertrag erzielen, der dem von Anlagen, fiir die sich ein Sekundidrmarkt
gebildet hat, vergleichbar ist. Dies ist vor allem bei Landesschatzanweisungen der Fall, die besonders anfallig fiir Zins-,
Wihrungs- oder Marktrisiken sind, zur Verfolgung bestimmter Anlageziele oder -strategien entwickelt wurden oder so
strukturiert sind, dass sie die Anlagebediirfnisse eingeschrinkter Anlegerkreise erfiillen. Bei diesen Arten von
Landesschatzanweisungen wéren der Sekunddrmarkt in der Regel eingeschrinkter und die Preisschwankungen hoher
als bei herkommlichen Schuldtiteln. Illiquiditit kann sich duBlerst nachteilig auf den Marktwert von
Landesschatzanweisungen auswirken.

Wechselkursrisiken und Devisenkontrollen

Zahlungen des Landes von Kapital- sowie Zinsbetrdgen auf die Schuldtitel erfolgen in der festgelegten Wahrung. Damit
sind bestimmte Risiken im Zusammenhang mit Wahrungsumrechnungen verbunden, falls die Finanzgeschéfte eines
Anlegers hauptséchlich in einer anderen Wahrung oder Wahrungseinheit als der festgelegten Wahrung getétigt werden
(die Anleger-Wihrung). Zu diesen Risiken zdhlt auch das Risiko einer erheblichen Wechselkursdnderung
(einschlieBlich Anderungen aufgrund einer Abwertung der festgelegten Wihrung oder einer Neubewertung der
Anleger-Widhrung) sowie das Risiko, dass fiir die Anleger-Wéhrung zustédndige Behorden Devisenkontrollen einfiihren
oder dndern. Eine Aufwertung der Anleger-Wahrung gegeniiber der festgelegten Wihrung wiirde (i) zu einer
Verringerung des Gegenwerts des Ertrags aus den Schuldtiteln in der Anleger-Wahrung, (ii) zu einer Verringerung des
Gegenwerts des auf die Schuldtitel zahlbaren Kapitalbetrags in der Anleger-Wéahrung und (iii) zu einer Verringerung
des Gegenwerts des Marktwerts der Schuldtitel in der Anleger-Wéhrung fiihren.

Regierungs- und Wihrungsbehorden konnen (wie es in der Vergangenheit bereits teilweise geschehen ist)
Devisenkontrollen einfiihren, die sich nachteilig auf einen geltenden Wechselkurs auswirken konnten. Infolgedessen
konnen Anleger geringere Zins- oder Kapitalbetrdge erhalten als erwartet oder auch tliberhaupt keine.
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LEGAL INVESTMENT CONSIDERATIONS MAY RESTRICT CERTAIN INVESTMENTS

The investment activities of certain investors are subject to legal investment laws and regulations, or review or
regulation by certain authorities. Each potential investor should consult its legal advisers to determine whether and to
what extent (i) Instruments are legal investments for it, (ii) Instruments can be used as collateral for various types of
borrowing and (iii) other restrictions apply to its purchase or pledge of any Instruments. Financial institutions should
consult their legal advisers or the appropriate regulators to determine the appropriate treatment of Instruments under any
applicable risk-based capital or similar rules.

RISKS RELATED TO FATCA

U.S. tax legislation commonly referred to as the "Foreign Account Tax Compliance Act", an agreement entered into
with the U.S. Internal Revenue Service pursuant to such U.S. tax legislation or an intergovernmental agreement entered
into between the United States and another country in furtherance of such U.S. tax legislation, including any non-U.S.
laws implemented in connection with such an intergovernmental agreement (collectively, FATCA), may impose a
withholding tax of 30 per cent. on certain payments made to financial institutions that fail to comply with information
reporting and withholding requirements in respect of their direct and indirect accountholders. Since the Issuer is a
federal state of Germany, the Issuer expects to qualify for an exemption from these requirements. However, a broker,
custodian, financial institution, paying agent or other financial intermediary (each, an Intermediary) through which a
beneficial owner of an Instrument holds its interest generally is not exempt from such requirements. To avoid becoming
subject to the 30 per cent. withholding tax on payments, an Intermediary may be required (or may choose voluntarily) to
comply with, to the extent applicable, local legislation enacted in furtherance of an intergovernmental agreement with
the United States in furtherance of FATCA or a reporting and withholding agreement entered into with the U.S. Internal
Revenue Service. The United States has concluded intergovernmental agreements with several countries, including
Germany, in respect of FATCA.

In order to comply with FATCA, an Intermediary may be required to withhold on payments, including principal, under
the Instruments made to beneficial owners who (i) fail to provide tax certifications or identifying information (or
waivers of law prohibiting the disclosure of such information to a taxing authority), (ii) are financial institutions which
do not comply with the relevant requirements under FATCA, or (iii) hold Instruments directly or indirectly through
other non-compliant financial institutions. The Issuer will not be required to gross-up for any amounts withheld
pursuant to FATCA. In addition, an Intermediary may be required to close the account through which certain beneficial
owners that are not FATCA compliant hold interests in Instruments, which may result in a loss to the beneficial owner.

After having been ratified by Germany, the intergovernmental agreement entered into force on 11th December, 2013. In
order to comply with its obligations under the intergovernmental agreement between Germany and the United States,
Germany has enacted a provision in the German General Tax Code which entitles the German tax authorities to gather
information for purposes of FATCA and forward such information to the United States Competent Authority (as
defined in said agreement).

Potential investors in the Instruments should consult with their own tax advisors about the potential consequences of
FATCA on an investment in the Instruments.
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BESTIMMTE ANLAGEN KONNEN DURCH RECHTLICHE ANLAGEERWAGUNGEN EINGESCHRANKT
SEIN

Die Anlagetitigkeit bestimmter Anleger unterliegt Anlagegesetzen und -vorschriften oder der Priifung oder Aufsicht
durch bestimmte Behorden. Jeder potenzielle Anleger sollte seine Rechtsberater konsultieren, um festzustellen, ob und
inwieweit (i) die Schuldtitel eine fiir ihn rechtlich zuldssige Anlageform sind, (ii) die Schuldtitel als Sicherheit fiir
verschiedene Arten der Kreditaufnahme genutzt werden konnen und (iii) fiir ihn sonstige Beschrédnkungen hinsichtlich
des Kaufs oder der Verpfandung von Schuldtiteln gelten. Finanzinstitute sollten ihre Rechtsberater oder die zustdndigen
Aufsichtsbehdrden beziiglich der richtigen Behandlung der Schuldtitel gemid3 den anwendbaren Risikokapital- oder
dhnlichen Vorschriften konsultieren.

RISIKEN IM ZUSAMMENHANG MIT FATCA

US-Steuergesetze, die gemeinhin als "Foreign Account Tax Compliance Act" bezeichnet werden, ein mit dem U.S.
Internal Revenue Service aufgrund dieser US-Steuergesetze geschlossener Vertrag oder ein zwischen den Vereinigten
Staaten und einem anderen Staat zur Umsetzung dieser US-Steuergesetze geschlossener zwischenstaatlicher Vertrag,
einschlieflich etwaiger nicht-US-amerikanischer Rechtsnormen, die im Zusammenhang mit einem solchen
zwischenstaatlichen Vertrag umgesetzt wurden (zusammen, FATCA), konnen vorschreiben, dass bestimmte Zahlungen
an Finanzinstitute, die nicht die Auskunfts- und Abzugsanforderungen in Bezug auf ihre direkten oder indirekten
Kontoinhaber erfiillen, mit einer Quellensteuer von 30 % belegt werden. Aufgrund dessen, dass es sich bei der
Emittentin um ein deutsches Bundesland handelt, rechnet die Emittentin damit, dass sie die Voraussetzungen einer
Befreiung von diesen Anforderungen erfiillt. Allerdings gilt diese Befreiung grundsétzlich nicht fiir einen Broker, eine
Depotbank, ein Finanzinstitut, eine Zahlstelle oder einen anderen Finanzintermediér (jeweils ein Intermediér), iiber
den bzw. die bzw. das ein wirtschaftlich Begilinstigter eines Schuldtitels seinen Anteil an diesem Schuldtitel héilt. Um
den Quellensteuerabzug von 30 % auf Zahlungen zu vermeiden, muss ein Intermedidr mdglicherweise (bzw. kann
freiwillig), soweit anwendbar, lokale Gesetze, die zur Umsetzung eines zwischenstaatlichen Vertrags mit den
Vereinigten Staaten zur Umsetzung von FATCA erlassen wurden, oder eine mit dem U.S. Internal Revenue Service
abgeschlossene Melde- und Quellensteuervereinbarung befolgen. Die Vereinigten Staaten haben mit mehreren Léndern,
einschlieBlich Deutschland, zwischenstaatliche Vertrdge in Bezug auf FATCA abgeschlossen.

Zur Erfiillung von FATCA kann der Intermedidr zum Quellensteuerabzug von Zahlungen aus den Schuldtiteln,
einschlieBflich Kapital, an wirtschaftlich Begiinstigte verpflichtet sein, die (i) keine Steuerbescheinigungen oder
Identifikationsinformationen vorlegen konnen (oder keine gesetzlichen Befreiungen geltend machen kdnnen, die die
Offenlegung solcher Informationen gegeniiber der Finanzverwaltung untersagen), (ii) Finanzinstitute sind, die die
jeweiligen FATCA-Anforderungen nicht erfiillen, oder (iii) die Schuldtitel direkt oder indirekt iiber andere
Finanzinstitute halten, die nicht den FATCA-Anforderungen entsprechen. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, etwaige,
aufgrund von FATCA abgezogene, Betrige auszugleichen. Dariiber hinaus kann der Intermediér verpflichtet sein, das
Konto der nicht FATCA-konformen wirtschaftlich Begiinstigten, in dem sie Anteile von Schuldtiteln halten, zu
kiindigen, wodurch dem wirtschaftlich Begiinstigten ein Verlust entstehen konnte.

Nach Ratifizierung durch Deutschland ist das zwischenstaatliche Abkommen am 11. Dezember 2013 in Kraft getreten.
Um seinen Verpflichtungen unter dem zwischenstaatlichen Abkommen zwischen Deutschland und den Vereinigten
Staaten nachkommen zu konnen, hat Deutschland eine Vorschrift in die Abgabenordnung aufgenommen, die die
deutsche Finanzverwaltung ermichtigt, Daten fiir Zwecke von FATCA zu erheben und diese Informationen an die
zustidndige US-Behorde (wie in diesem Abkommen definiert) zu iibermitteln.

Potenzielle Anleger in die Schuldetitel sollten sich von ihren eigenen Steuerberatern im Hinblick auf die Auswirkungen
von FATCA auf eine Anlage in die Schuldtitel beraten lassen.
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LEGAL FORMS OF BORROWINGS

General

The Programme provides for four different legal forms of Borrowings by the State. These are:

° Bearer Notes;

. Collective Debt Register Claims;
. Registered Notes; and

. Assignable Loans.

Bearer Notes

Bearer Notes will be represented either by one or more Global Bearer Notes (as defined below) without interest
coupons, as specified in the relevant Final Terms.

The relevant Final Terms will also specify whether United States Treasury Regulation § 1.163- 5(c)(2)(1)(C) or any
successor provision in substantially similar form (the TEFRA C Rules or TEFRA C) or United States Treasury
Regulation § 1.163- 5(c)(2)(i)(D) or any successor provision in substantially similar form (the TEFRA D Rules or
TEFRA D) or that neither the TEFRA C Rules nor the TEFRA D Rules are applicable in relation to the Bearer Notes.

Each Tranche of State Treasury Notes in the form of bearer notes for which the relevant Final Terms specify TEFRA D
will initially be represented by a temporary global bearer note (the Temporary Global Bearer Note) and each Tranche
of Bearer Notes for which the relevant Final Terms specify TEFRA C will be represented by one or more permanent
global bearer notes (the Permanent Global Bearer Notes and, together with the Temporary Global Bearer Notes, the
Global Bearer Notes), which Global Bearer Notes will be deposited (i) in the case of a Tranche intended to be cleared
through Clearstream Banking AG (CBF) with CBF, or (ii) in the case of a Tranche to be cleared through Clearstream
Banking S.A., Luxembourg (Clearstream Luxembourg) and/or Euroclear Bank SA/NV (Euroclear and, together with
CBF and/or Clearstream Luxembourg, the Clearing Systems and, each, a Clearing System) (a) if the relevant Global
Bearer Note is intended to be issued in new global note (NGN) form, with a (common) safekeeper for Clearstream
Luxembourg and/or Euroclear, or (b) if the relevant Global Bearer Note is not intended to be issued in NGN form, with
a depositary or common depositary of the relevant Clearing System(s), or (iii) in the case of a Tranche intended to be
cleared through a clearing system other than CBF, Clearstream Luxembourg or Euroclear or delivered outside a clearing
system, as agreed between the Issuer, the Fiscal Agent and the relevant Dealer. While any Bearer Note to which the
TEFRA D Rules apply is represented by a Temporary Global Bearer Note, payments of principal, interest (if any) and
any other amount payable in respect of the Bearer Note due prior to the Exchange Date (as defined below) will be made
(against presentation of the Temporary Global Bearer Note if the Temporary Global Bearer Note is not intended to be
issued in NGN form) only to the extent that certification (in a form to be provided) to the effect that the beneficial
owners of interests in such Temporary Global Bearer Note are not U.S. persons or persons who have purchased for
resale to any U.S. person, as required by U.S. Treasury regulations, has been received by the relevant Clearing System
and such Clearing System has given a like certification (based on the certifications it has received) to the Fiscal Agent.
Interests in Temporary Global Bearer Notes to which TEFRA D applies will be exchanged for interests in Permanent
Global Bearer Notes after the date falling 40 days after the issue date (the Exchange Date), upon certification as to non-
U.S. beneficial ownership as described above. The right to demand delivery of definitive notes shall be excluded.
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RECHTSFORMEN DER KREDITAUFNAHMEN

Allgemeines

Fiir die Kreditaufnahmen des Landes stehen im Rahmen des Programms vier unterschiedliche Rechtsformen zur
Verfiigung. Diese sind:

. Inhaberschuldverschreibungen;

. Sammelschuldbuchforderungen;

. Namensschuldverschreibungen; und
. abtretbare Darlehen.

Inhaberschuldverschreibungen

Inhaberschuldverschreibungen werden, wie in den relevanten Endgiiltigen Bedingungen angegeben, in einer oder
mehreren Inhabersammelurkunden (wie nachstehend definiert) ohne Zinsscheine verbrieft.

In den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen ist auch angegeben, ob die US-amerikanische Treasury Regulation § 1.163-
5(c)(2)(i)(C) oder eine etwaige dhnliche Nachfolgebestimmung (die TEFRA-C-Vorschriften oder TEFRA C) oder die
US-amerikanische Treasury Regulation § 1.163-5(c)(2)(i)(D) oder eine etwaige dhnliche Nachfolgebestimmung (die
TEFRA-D-Vorschriften oder TEFRA D) bzw. dass weder die TEFRA-C-Vorschriften noch die TEFRA-D-
Vorschriften auf die Inhaberschuldverschreibungen Anwendung finden.

Jede Tranche von Landesschatzanweisungen in Form von Inhaberschuldverschreibungen, fiir die die jeweiligen
Endgiiltigen Bedingungen TEFRA D vorsehen, wird zundchst in einer vorldufigen Inhabersammelurkunde (die
Vorliufige Inhabersammelurkunde) verbrieft, und jede Tranche von Inhaberschuldverschreibungen, fiir die die
jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen TEFRA C vorsehen, wird durch eine oder mehrere Dauerinhabersammelurkunden
(die Dauerinhabersammelurkunden und (zusammen mit den Vorldufigen Inhabersammelurkunden) die
Inhabersammelurkunden) verbrieft, wobei die Inhabersammelurkunden wie folgt hinterlegt werden: (i) im Fall von
Tranchen, bei denen das Clearing iiber Clearstream Banking AG (CBF) erfolgen soll, bei CBF oder (ii) im Fall von
Tranchen, bei denen das Clearing iiber Clearstream Banking S.A., Luxembourg (Clearstream Luxembourg) und/oder
Euroclear Bank SA/NV (Euroclear und (zusammen mit CBF und/oder Clearstream Luxembourg) die Clearingsysteme
und (jedes Clearingsystem fiir sich allein betrachtet) das Clearingsystem) erfolgen soll, (a) bei einer (gemeinsamen)
Verwahrstelle  (safekeeper) fiir Clearstream Luxembourg wund/oder Euroclear, sofern die betreffende
Inhabersammelurkunde in Form einer neuen Globalurkunde (new global note; NGN) begeben werden soll, oder
(b) (falls die betreffende Inhabersammelurkunde nicht in NGN-Form begeben werden soll) bei einer Verwahrstelle oder
gemeinsamen Verwahrstelle des (der) relevanten Clearingsystem(e) oder (iii) im Fall von Tranchen, bei denen das
Clearing iiber ein anderes Clearingsystem als CBF, Clearstream Luxembourg oder Euroclear erfolgt oder die nicht iiber
ein Clearingsystem geliefert werden sollen, wie zwischen der Emittentin, der Emissionsstelle und dem relevanten
Platzeur vereinbart. Solange eine Inhaberschuldverschreibung, auf die die TEFRA-D-Vorschriften Anwendung finden,
durch eine Vorldufige Inhabersammelurkunde verbrieft ist, erfolgen Zahlungen von Kapital und etwaigen Zinsen sowie
alle anderen in Bezug auf die Inhaberschuldverschreibung zu leistenden Zahlungen, die vor dem Austauschtag (wie
nachstehend definiert) fallig werden (gegen Vorlage der Vorldufigen Inhabersammelurkunde, wenn diese nicht in
NGN-Form begeben werden soll) nur dann, wenn das relevante Clearingsystem eine Bestitigung (in der vorzugebenden
Form) dahingehend erhalten hat, dass die wirtschaftlichen Eigentlimer von Miteigentumsanteilen an der Vorlaufigen
Inhabersammelurkunde weder US-Personen noch Personen sind, die die Inhaberschuldverschreibungen zum Zweck des
Weiterverkaufs an US-Personen erworben haben, wie in den US-amerikanischen Treasury Regulations vorgeschrieben,
und das Clearingsystem eine entsprechende Bestitigung (beruhend auf den bei ihm eingegangenen Bestitigungen)
gegeniiber der Emissionsstelle abgegeben hat. Miteigentumsanteile an Vorldufigen Inhabersammelurkunden, auf die
TEFRA D Anwendung findet, werden nach Ablauf von 40 Tagen ab dem Ausgabetag (der Austauschtag) unter
Vorlage einer Bestitigung dahingehend, dass der wirtschaftliche Eigentiimer keine US-Person ist (wie vorstehend
beschrieben), gegen Miteigentumsanteile an Dauerinhabersammelurkunden ausgetauscht. Der Anspruch auf die
Lieferung von Einzelurkunden ist ausgeschlossen.
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Collective Debt Register Claims

Collective Debt Register Claims will be registered in the name of CBF in the debt register of the State of North Rhine-
Westphalia (the State Debt Register). Similar to bearer notes, Collective Debt Register Claims participate in the central
safe transfer (Girosammelverkehr) of CBF and, for the purposes of central safe custody (Girosammelverwahrung) and
central safe transfer (Girosammelverkehr) in accordance with the German Safe Custody Law (Depotgesetz), Collective
Debt Register Claims are legally treated as bearer notes. As in the case of Bearer Notes, the holders of Collective Debt
Register Claims have a proportionate co-ownership in the aggregate principal amount of the respective State Treasury
Notes registered in the name of CBF. Due to the account link established between CBF on the one hand and other
national central security depositaries and the international central security depositaries Clearstream Luxembourg and
Euroclear on the other hand the Collective Debt Register Claims may participate in the securities clearing of those
national and international central security depositaries.

The right to demand delivery of definitive notes and the entry of individual debt register claims into the State Debt
Register shall be excluded. Collective Debt Register Claims shall be issued in accordance with TEFRA C.

Registered Notes

Registered Notes are claims which are not eligible for central safe custody and which are transferable in accordance
with the Conditions of Borrowing.

The Issuer anticipates that Registered Notes will be privately placed on a non-syndicated basis with professional
investors only. On issue, each State Treasury Note in the form of a registered note shall be evidenced by a single
registered note (the Registered Note).

Assignable Loans
Assignable Loans are loans which are evidenced by a certificate of indebtedness (the Certificate of Indebtedness).

The Borrower anticipates that Assignable Loans will be privately placed on a non-syndicated basis with professional
investors only.

Registration in the State Debt Register and/or in the Capital Register

Regardless of its legal form, any Borrowing under the Programme shall be entered in the Capital Register (Kapitalbuch;
the Capital Register) of the State (registration function of the Capital Register). Such entry shall not have any
constitutive effect.

In the case of Collective Debt Register Claims, the obligations of the Issuer and the rights of the Holders are constituted
by the registration of the relevant Collective Debt Register Claim in the State Debt Register (constitutive function of the
State Debt Register).

The legal relationship between the State as the debtor and the holders will, in the case of Bearer Notes, be determined
by the relevant Global Bearer Note and, in the case of Registered Notes, by the relevant Registered Note.

In the case of an Assignable Loan, the obligations of the Borrower and the rights of the Holder shall be evidenced by a
Certificate of Indebtedness.

Reference to the Final Terms

The registration of a Collective Debt Register Claim in the State Debt Register shall be made by reference to the content
of the relevant Final Terms. In the case of Integrated Conditions (as defined below) the Final Terms will contain the
Integrated Conditions. In the case of Long-form Conditions (as defined below) the Final Terms will refer to the
Conditions of Borrowing.

Borrowing in Euro and in Other Currencies

State Treasury Notes denominated in Eure shall in general be issued as Collective Debt Register Claims or as
Registered Notes.

State Treasury Notes denominated in a currency other than Euro shall, in the absence of any other agreement, be
issued as Bearer Notes.

Assignable Loans may be raised in Euro as well as in other currencies.
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Sammelschuldbuchforderungen

Sammelschuldbuchforderungen sind auf den Namen von CBF im Schuldbuch des Landes Nordrhein-Westfalen (das
Landesschuldbuch) eingetragen. Sie nehmen am Girosammelverkehr von CBF wie Inhaberschuldverschreibungen teil
und sind in Ubereinstimmung mit dem Depotgesetz rechtlich fiir die Zwecke der Girosammelverwahrung und des
Girosammelverkehrs Inhaberschuldverschreibungen gleichgestellt. Die Glaubiger der Sammelschuldbuchforderungen
sind wie bei Inhaberschuldverschreibungen Miteigentiimer am Sammelbestand der auf den Namen von CBF
eingetragenen Landesschatzanweisungen. Aufgrund von Kontoverbindungen zwischen CBF und bestimmten anderen
nationalen Zentralverwahrern sowie den internationalen Zentralverwahrern Clearstream Luxembourg und Euroclear
konnen Sammelschuldbuchforderungen am Wertpapierclearing dieser anderen nationalen sowie der internationalen
Zentralverwahrer teilnehmen.

Der Anspruch auf die Lieferung von Einzelurkunden sowie auf die Eintragung von Einzelschuldbuchforderungen in das
Landesschuldbuch sind ausgeschlossen. Sammelschuldbuchforderungen werden gemifl TEFRA C begeben.

Namensschuldverschreibungen

Namensschuldverschreibungen sind nicht girosammelverwahrfihige Forderungsrechte, die nach Malgabe der
Bedingungen der Kreditaufnahme iibertragen werden konnen.

Die Emittentin geht davon aus, dass Namensschuldverschreibungen im Rahmen von Privatplatzierungen auf nicht-
syndizierter Basis ausschlieBlich professionellen Anlegern angeboten werden. Nach ihrer Begebung wird jede
Landesschatzanweisung in Form einer Namensschuldverschreibung durch jeweils eine Namensurkunde (die
Namensurkunde) verbrieft.

Abtretbare Darlehen

Abtretbare Darlehen sind Darlehen, iiber die ein Certificate of Indebtedness (das Certificate of Indebtedness) als
Beweisurkunde ausgestellt wird.

Die Darlehensnehmerin geht davon aus, dass abtretbare Darlehen im Rahmen von Privatplatzierungen auf nicht-
syndizierter Basis ausschlieBlich professionellen Anlegern angeboten werden.

Eintragung in das Landesschuldbuch und/oder in das Kapitalbuch

Jede Kreditaufnahme im Rahmen des Programms wird unabhingig von der rechtlichen Form, in der sie vorgenommen
wird, in das Kapitalbuch (das Kapitalbuch) des Landes eingetragen (Registrierfunktion des Kapitalbuchs). Einer
solchen Eintragung kommt keine rechtsbegriindende Wirkung zu.

Bei Sammelschuldbuchforderungen werden die Verpflichtung der Emittentin und die Rechte der Glaubiger durch die
Eintragung der relevanten Sammelschuldbuchforderung in das Landesschuldbuch begriindet (rechtsbegriindende
Funktion des Landesschuldbuchs).

Das Rechtsverhdltnis zwischen dem Land als Schuldner und den Glaubigern wird in den Féllen der
Inhaberschuldverschreibungen durch die relevante Inhabersammelurkunde wund in den Féllen der
Namensschuldverschreibungen durch die relevante Namensurkunde bestimmt.

Bei abtretbaren Darlehen werden die Verpflichtung der Darlehensnehmerin und die Rechte des Glaubigers durch ein
Certificate of Indebtedness nachgewiesen.

Bezugnahme auf die Endgiiltigen Bedingungen

Die Eintragung einer Sammelschuldbuchforderung in das Landesschuldbuch erfolgt unter Bezugnahme auf den Inhalt
der relevanten Endgiiltigen Bedingungen. Im Fall von konsolidierten Bedingungen (wie nachstehend definiert)
enthalten die Endgiiltigen Bedingungen die konsolidierten Bedingungen. Im Fall von nicht-konsolidierten Bedingungen
(wie nachstehend definiert) verweisen die Endgiiltigen Bedingungen auf die Bedingungen der Kreditaufnahme.

Kreditaufnahmen in Euro und in fremder Wihrung

Auf Euro lautende Landesschatzanweisungen werden grundsétzlich als Sammelschuldbuchforderungen oder als
Namensschuldverschreibungen aufgelegt.

Auf fremde Wihrung lautende Landesschatzanweisungen werden, soweit nichts anderes vereinbart wird, als
Inhaberschuldverschreibungen begeben.

Abtretbare Darlehen kdnnen sowohl in Euro als auch in fremder Wahrung aufgenommen werden.
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BORROWING PROCEDURES
General

The State and the relevant Dealer will agree on the terms and conditions applicable to a particular Tranche of State
Treasury Notes or each Assignable Loan (the Conditions) as well as in the case of State Treasury Notes, the legal form
thereof. These Conditions will be constituted by the terms and conditions set out in the section entitled "Conditions of
Borrowing" as completed, modified or replaced by the provisions of the Final Terms applicable to the relevant
Borrowing as provided below. The Final Terms relating to each Borrowing will specify whether the Conditions are to
be Long-form Conditions or Integrated Conditions (each as described below).

As to whether Long-form Conditions or Integrated Conditions will apply to the relevant Borrowing, the State
anticipates that:

- Long-form Conditions will generally be used for Assignable Loans or for State Treasury Notes which are
offered, in whole, to qualified investors; and

- Integrated Conditions will generally be used for State Treasury Notes sold and distributed on a syndicated
basis. Integrated Conditions will be required where the State Treasury Notes (i) are to be offered, in whole or in
part, or to be distributed, in whole or in part, to retail investors or (ii) have a specified denomination of less than
EUR 100,000 (or its respective amount in any other currency).

Long-form Conditions

If the relevant Final Terms specify that Long-form Conditions are to apply to the Borrowing, the provisions of the
relevant Final Terms and the Conditions of Borrowing, taken together, shall constitute the Conditions. In particular, the
following shall apply:

- the blanks in the provisions of the Conditions of Borrowing will be deemed to be completed by the information
contained in the Final Terms as if such information were inserted in the blanks of such provisions;

- the Conditions of Borrowing will be modified or replaced, in whole or in part, by the text of any provisions of the
Final Terms modifying or replacing, in whole or in part, the provisions of the Conditions of Borrowing;

- alternative or optional provisions of the Conditions of Borrowing as to which the corresponding provisions of the
Final Terms are not completed or are deleted will be deemed to be deleted from the Conditions; and

- all instructions and explanatory notes set out in square brackets in the Conditions of Borrowing and any footnotes
and explanatory text in the Final Terms will be deemed to be deleted from the Conditions.

Integrated Conditions

If the relevant Final Terms specify that Integrated Conditions are to apply to the Borrowing, the Conditions in respect of
such Borrowing will be constituted as follows:

- all of the blanks in all applicable provisions of the Conditions of Borrowing will be completed according to the
information contained in the Final Terms and all non-applicable provisions of the Conditions of Borrowing
(including the instructions and explanatory notes set out in square brackets) will be deleted; and/or

- the Conditions of Borrowing will be otherwise modified or replaced, in whole or in part, according to the
information set forth in the Final Terms.

Where Integrated Conditions apply, the Integrated Conditions alone will constitute the Conditions.
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VORGEHENSWEISE BEI KREDITAUFNAHMEN
Allgemeines

Das Land und der relevante Platzeur vereinbaren die Bedingungen, die auf eine bestimmte Tranche von
Landesschatzanweisungen oder auf ein bestimmtes abtretbares Darlehen Anwendung finden sollen (die Bedingungen),
sowie bei einer Kreditaufnahme in Form von Landesschatzanweisungen deren rechtliche Form. Diese Bedingungen
ergeben sich aus den in dem Abschnitt mit der Uberschrift "Bedingungen der Kreditaufiahme" enthaltenen
Bedingungen, die durch die in den fiir die relevante Kreditaufnahme geltenden Endgiiltigen Bedingungen enthaltenen
Angaben (wie nachstehend dargelegt) vervollstindigt, abgedndert oder ersetzt werden. Die jeweiligen Endgiiltigen
Bedingungen fiir eine Kreditaufnahme bestimmen, ob es sich bei den Bedingungen um nicht-konsolidierte
Bedingungen oder um konsolidierte Bedingungen (wie nachstehend jeweils nidher dargelegt) handeln soll.

Bei der Frage, ob fiir die relevante Kreditaufnahme nicht-konsolidierte oder konsolidierte Bedingungen gelten sollen,
geht das Land davon aus, dass:

- nicht-konsolidierte Bedingungen fiir abtretbare Darlehen oder fiir Landesschatzanweisungen verwendet
werden, die insgesamt qualifizierten Anlegern angeboten werden; und

- konsolidierte Bedingungen im Allgemeinen bei Landesschatzanweisungen verwendet werden, die auf
syndizierter Basis verkauft und vertriecben werden. Konsolidierte Bedingungen sind erforderlich, wenn die
Landesschatzanweisungen (i) insgesamt oder teilweise Privatanlegern angeboten oder an Privatanleger vertrieben
werden sollen oder (ii) eine festgelegte Stiickelung von weniger als EUR 100.000 (oder einen entsprechenden
Betrag in einer anderen Wéhrung) haben.

Nicht-konsolidierte Bedingungen

Bestimmen die relevanten Endgiiltigen Bedingungen, dass fiir die Kreditaufnahme nicht-konsolidierte Bedingungen
gelten sollen, so bestimmen sich die Bedingungen aus den Angaben der relevanten Endgiiltigen Bedingungen sowie den
Bedingungen der Kreditaufnahme. Im Einzelnen gilt das Folgende:

- die Leerstellen in den Bedingungen der Kreditaufnahme gelten als durch die in den Endgiiltigen Bedingungen
enthaltenen Angaben ausgefiillt, als ob sie tatsdchlich durch diese Angaben ausgefiillt worden wéren;

- sofern die Endgiiltigen Bedingungen die Anderung oder (vollstindige oder teilweise) Ersetzung bestimmter
Bedingungen der Kreditaufnahme vorsehen, gelten die betreffenden Bestimmungen der Bedingungen der
Kreditaufnahme als entsprechend geédndert oder (vollstindig oder teilweise) ersetzt;

- alternative oder wahlbare Bestimmungen der Bedingungen der Kreditaufnahme, deren Anwendung in den
Endgiiltigen Bedingungen nicht vorgesehen ist oder die gestrichen sind, gelten als in den Bedingungen nicht
enthalten; und

- samtliche Anweisungen und Erlduterungen in den Bedingungen der Kreditaufnahme, die in eckige Klammern
gesetzt sind, sowie simtliche FuBnoten und Anmerkungen in den relevanten Endgiiltigen Bedingungen gelten als
in den Bedingungen nicht enthalten.

Konsolidierte Bedingungen

Bestimmen die relevanten Endgiiltigen Bedingungen, dass fiir die Kreditaufnahme konsolidierte Bedingungen gelten
sollen, so bestimmen sich die jeweils geltenden Bedingungen fiir diese wie folgt:

- samtliche Leerstellen in allen anwendbaren Bestimmungen der Bedingungen der Kreditaufnahme werden gemaf
den in den Endgiiltigen Bedingungen enthaltenen Angaben ausgefiillt und alle nichtanwendbaren Bestimmungen
der Bedingungen der Kreditaufnahme (einschlieBlich der Anweisungen und Erlduterungen in eckigen Klammern)
werden gestrichen; und/oder

- die Bedingungen der Kreditaufnahme werden gemil den in den Endgiiltigen Bedingungen enthaltenen Angaben
auf sonstige Art und Weise abgedndert oder (ganz oder teilweise) ersetzt.

Sofern konsolidierte Bedingungen Anwendung finden, bestimmen sich die Bedingungen ausschlieBlich nach den
konsolidierten Bedingungen.
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Reference to the Final Terms

The registration of a Collective Debt Register Claim in the State Debt Register shall be made by reference to the content
of the relevant Final Terms. In the case of Integrated Conditions the Final Terms will contain the Integrated Conditions.
In the case of Long-form Conditions the Final Terms will refer to the Conditions of Borrowing.

Attachment of Conditions

In the case of Borrowings to which Long-form Conditions apply, the Final Terms and the Conditions of Borrowing
will be attached to the confirmation regarding the registration in the State Debt Register, the Global Bearer Note, the
Registered Note or the Certificate of Indebtedness, as the case may be.

In the case of Borrowings to which Integrated Conditions apply, the Integrated Conditions will be attached to the
confirmation regarding the registration in the State Debt Register, the Global Bearer Note, the Registered Note or the
Certificate of Indebtedness, as the case may be.
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Bezugnahme auf die Endgiiltigen Bedingungen

Die Eintragung einer Sammelschuldbuchforderung in das Landesschuldbuch erfolgt unter Bezugnahme auf den Inhalt
der relevanten Endgiiltigen Bedingungen. Im Fall von konsolidierten Bedingungen enthalten die Endgiiltigen
Bedingungen die konsolidierten Bedingungen. Im Fall von nicht-konsolidierten Bedingungen verweisen die
Endgiiltigen Bedingungen auf die Bedingungen der Kreditaufnahme.

Beifiigung der Bedingungen

Bei Kreditaufnahmen, fiir die nicht-konsolidierte Bedingungen vereinbart sind, werden der Bestétigung iiber die
Eintragung in das Landesschuldbuch, der Inhabersammelurkunde, der Namensurkunde bzw. dem Certificate of
Indebtedness die Endgiiltigen Bedingungen und die Bedingungen der Kreditaufhahme beigefiigt.

Bei Kreditaufnahmen, fiir die konsolidierte Bedingungen vereinbart sind, werden der Bestéitigung {iber die Eintragung
in das Landesschuldbuch, der Inhabersammelurkunde, der Namensurkunde bzw. dem Certificate of Indebtedness die
konsolidierten Bedingungen beigefiigt.
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CONDITIONS OF BORROWING

The Conditions of Borrowing (the Conditions of
Borrowing) are set forth below in two Parts:

PART 1 sets forth (A) as basic terms (the Basic Terms)
those Conditions of Borrowing that shall apply to issues
of State Treasury Notes in the form of bearer notes or
collective debt register claims, and (B) a supplement to
the Basic Terms containing those Conditions of
Borrowing that shall apply to State Treasury Notes in the
form of registered notes and are supplemental to the Basic
Terms.

PART II sets forth those Conditions of Borrowing that
shall apply to Assignable Loans.

PART I - CONDITIONS OF BORROWING
APPLICABLE TO STATE TREASURY NOTES

A. CONDITIONS OF BORROWING APPLICABLE
TO STATE TREASURY NOTES IN THE FORM OF
BEARER NOTES OR COLLECTIVE DEBT
REGISTER CLAIMS

[in case of Long-form Conditions insert:

The provisions of these Conditions of Borrowing apply to
these State Treasury Notes (as defined below) as
completed, modified or replaced, in whole or in part, by
the terms of the final terms which are attached hereto (the
Final Terms). The blanks in the provisions of these
Conditions of Borrowing which are applicable to the State
Treasury Notes shall be deemed to be completed by the
information contained in the Final Terms as if such
information were inserted in the blanks of such
provisions; any provisions of the Final Terms modifying
or replacing, in whole or in part, the provisions of these
Conditions of Borrowing shall be deemed to so modify or
replace the provisions of these Conditions of Borrowing;
alternative or optional provisions of these Conditions of
Borrowing as to which the corresponding provisions of
the Final Terms are not completed or are deleted shall be
deemed to be deleted from these Conditions of
Borrowing; and all provisions of these Conditions of
Borrowing which are inapplicable to the State Treasury
Notes (including instructions, explanatory notes and texts
set out in square brackets) shall be deemed to be deleted
from these Conditions of Borrowing, as required to give
effect to the terms of the Final Terms.]
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BEDINGUNGEN DER KREDITAUFNAHME

Die Bedingungen der Kreditaufnahme (die Bedingungen
der Kreditaufnahme) sind nachfolgend in zwei Teilen
aufgefiihrt:

TEIL I enthilt (A) als Grundbedingungen (die Grundbe-
dingungen) diejenigen Bedingungen der Kreditaufnahme,
die auf Landesschatzanweisungen in Form von Inhaber-
schuldverschreibungen oder Sammelschuldbuchforde-
rungen anwendbar sind, sowie (B) Zusatzbedingungen zu
den Grundbedingungen, die diejenigen Bedingungen der
Kreditaufnahme enthalten, die auf Landesschatzanwei-
sungen in Form von Namensschuldverschreibungen an-
wendbar sind und die Grundbedingungen ergénzen.

TEIL II enthélt diejenigen Bedingungen der Kreditaufnah-
me, die auf abtretbare Darlehen anwendbar sind.

TEIL I - BEDINGUNGEN DER
KREDITAUFNAHME FUR
LANDESSCHATZANWEISUNGEN

A. BEDINGUNGEN DER KREDITAUFNAHME
FUR LANDESSCHATZANWEISUNGEN IN FORM
VON INHABERSCHULDVERSCHREIBUNGEN
ODER SAMMELSCHULDBUCHFORDERUNGEN

[bei nicht-konsolidierten Bedingungen einfiigen:

Die Bestimmungen dieser Bedingungen der Kreditaufnah-
me gelten fiir diese Landesschatzanweisungen (wie
nachstehend definiert) so, wie sie durch die Angaben der
beigefiigten endgiiltigen Bedingungen (die Endgiiltigen
Bedingungen) vervollstdndigt, gedndert oder ganz oder
teilweise ersetzt werden. Die Leerstellen in den auf die
Landesschatzanweisungen anwendbaren Bestimmungen
dieser Bedingungen der Kreditaufnahme gelten als durch
die in den Endgiiltigen Bedingungen enthaltenen Angaben
ausgefiillt, als ob die Leerstellen tatsichlich in den
betreffenden Bestimmungen durch diese Angaben
ausgefiillt worden wéren. Sofern die Endgiiltigen Be-
dingungen die Anderung oder (vollstindige oder
teilweise) Ersetzung bestimmter Bedingungen der
Kreditaufnahme vorsehen, gelten die betreffenden Be-
stimmungen der Bedingungen der Kreditaufnahme als
entsprechend gedndert oder ersetzt. Alternative oder
wihlbare Bestimmungen dieser Bedingungen der Kredit-
aufnahme, deren Entsprechungen in den Endgiiltigen Be-
dingungen nicht ausdriicklich ausgefiillt oder die ge-
strichen sind, gelten als aus diesen Bedingungen der Kre-
ditaufnahme gestrichen. Simtliche auf die Landesschatz-
anweisungen nicht anwendbaren Bestimmungen dieser
Bedingungen der Kreditaufnahme (einschlieSlich der
Anweisungen, Anmerkungen und der Texte in eckigen
Klammern) gelten als insoweit aus diesen Bedingungen
der Kreditaufnahme gestrichen, wie dies erforderlich ist,
um den Bestimmungen der Endgiiltigen Bedingungen
Geltung zu verschaffen.]



CONDITIONS

§1
(CURRENCY, PRINCIPAL AMOUNT,
DENOMINATION, FORM, DEFINITIONS)

(1) Currency, Principal Amount and Denomination. This
tranche (the Tranche) of state treasury notes (the State
Treasury Notes) of the State of North Rhine-Westphalia
(the Issuer) is being issued in [insert relevant currency]
(the Specified Currency) in the aggregate principal
amount of [insert aggregate principal amount] (in
words: [insert aggregate principal amount in words]) in
the denomination of [insert specified denomination] (the
Specified Denomination).

[in case of State Treasury Notes in the form of bearer
notes represented by one or more permanent global
notes in bearer form insert:

(2) Global Bearer Note. This Tranche of State Treasury
Notes is represented by [a] [specify if more than one]
global note[s] in bearer form ([the] [each, a] Global
Bearer Note) [in case of State Treasury Notes other
than Fixed Rate State Treasury Notes which bear an
interest rate of zero per cent. and Zero Coupon State
Treasury Notes insert: without interest coupons]. The
right to demand delivery of definitive certificates shall be
excluded. The Global Bearer Note[s] [has] [have] been
executed on behalf of the Issuer by an authorised
representative of the Ministry of Finance of the State of
North Rhine-Westphalia, bear[s] the seal of the State of
North Rhine-Westphalia and [is] [are] registered in the
capital register of the State of North Rhine-Westphalia
(the Capital Register), which has been confirmed by the
signature of the authorised capital registrar. [It] [They]
shall further bear the control signature of the Fiscal Agent
(as defined below). [in the case of (a) Global Bearer
Note(s) to be kept in custody on behalf of the ICSDs
and issued in NGN form insert: The Global Bearer
Note[s] shall be issued in new global note format and shall
be kept in custody by the common safekeeper on behalf of
both ICSDs (as defined below).] [in the case of (a)
Global Bearer Note(s) to be kept in custody on behalf
of the ICSDs and issued in CGN form insert: The
Global Bearer Note[s] shall be issued in classical global
note format and shall be kept in custody by a common
depositary on behalf of both ICSDs (as defined below).]]

[in case of State Treasury Notes in the form of bearer
notes which are initially represented by a temporary
global note in bearer form, which will be exchanged
for a permanent global note in bearer form insert:
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BEDINGUNGEN

§1
(WAHRUNG, NENNBETRAG, STUCKELUNG,
FORM, DEFINITIONEN)

(1) Wihrung, Nennbetrag und Stiickelung. Diese Tranche
(die Tranche) von Landesschatzanweisungen (die
Landesschatzanweisungen) des Landes Nordrhein-
Westfalen (die Emittentin) wird in [relevante Wihrung
einfiigen] (die festgelegte Wihrung) im
Gesamtnennbetrag von [Gesamtnennbetrag einfiigen]
(in Worten: [Gesamtnennbetrag in Worten einfiigen])
in der Stiickelung von [festgelegte Stiickelung einfiigen]
(die festgelegte Stiickelung]) begeben.

[bei Landesschatzanweisungen in Form von Inhaber-
schuldverschreibungen, die in einer oder mehreren
Dauer-Inhabersammelurkunden verbrieft sind, ein-
fiigen:

(2)  Inhabersammelurkunde. —Diese Tranche von
Landesschatzanweisungen ist in [einer] [falls mehrere
Inhabersammelurkunden, Zahl angeben] Inhabersam-
melurkunde[n] ([die] [jeweils eine] Inhabersammelur-
kunde) [im Fall von Landesschatzanweisungen, die
keine festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die
mit einem Zinssatz von Null % verzinst werden, und
keine unverzinslichen Landesschatzanweisungen sind,
einfiigen: ohne Zinsscheine] verbrieft. Die Lieferung von
effektiven Stiicken kann nicht verlangt werden. Die
Inhabersammelurkunde[n] [ist] [sind] namens der
Emittentin durch eine vertretungsberechtigte Person des
Ministeriums der Finanzen des Landes Nordrhein-
Westfalen unterzeichnet, [trdgt] [tragen] das Siegel des
Landes Nordrhein-Westfalen und [ist] [sind] im
Kapitalbuch des Landes Nordrhein-Westfalen (das
Kapitalbuch) registriert, was durch Unterschrift des mit
der Fiihrung des Kapitalbuchs Beauftragten bestétigt ist.
Sie [trigt] [tragen] ferner die Kontrollunterschrift der
Emissionsstelle (wie nachstehend definiert). [falls die
Inhabersammelurkunde(n) im Namen der ICSDs
verwahrt und im NGN-Format begeben wird
(werden), einfiigen: Die Inhabersammelurkunde[n]
[wird] [werden] im new global note-Format ausgegeben
und von der gemeinsamen Verwahrstelle (common
safekeeper) im Namen beider ICSDs (wie nachstehend
definiert) verwahrt.] [falls die Inhabersammelurkun-
de(n) im Namen der ICSDs verwahrt und im CGN-
Format begeben wird (werden), einfiigen: Die Inha-
bersammelurkunde[n] [wird] [werden] im classical global
note-Format begeben und von einer gemeinsamen
Verwahrstelle (common depositary) im Namen beider
ICSDs (wie nachstehend definiert) verwahrt.]]

[bei Landesschatzanweisungen in Form von
Inhaberschuldverschreibungen, die anfinglich durch
eine vorliufige Inhabersammelurkunde verbrieft sind,
die gegen eine Dauer-Inhabersammelurkunde
ausgetauscht werden soll, einfiigen:



(2) Temporary Global Bearer Note — Exchange for
Permanent Global Bearer Note.

(a) The State Treasury Notes are initially represented by a
temporary global note in bearer form (the Temporary
Global Bearer Note) [in case of State Treasury Notes
other than Fixed Rate State Treasury Notes which
bear an interest rate of zero per cent. and Zero
Coupon State Treasury Notes insert: without interest
coupons]. The Temporary Global Bearer Note will be
exchangeable for State Treasury Notes in the Specified
Denomination represented by a permanent global note in
bearer form (the Permanent Global Bearer Note and,
together with the Temporary Global Bearer Note, the
Global Bearer Notes) [in case of State Treasury Notes
other than Fixed Rate State Treasury Notes which
bear an interest rate of zero per cent. and Zero
Coupon State Treasury Notes insert: without interest
coupons]. The right to demand delivery of definitive
certificates shall be excluded. The Global Bearer Notes
have been executed on behalf of the Issuer by an
authorised representative of the Ministry of Finance of the
State of North Rhine-Westphalia, bear the seal of the State
of North Rhine-Westphalia and are registered in the
capital register of the State of North Rhine-Westphalia
(the Capital Register), which has been confirmed by the
signature of the authorised capital registrar. They shall
further bear the control signature of the Fiscal Agent (as
defined below). [in case of Global Bearer Notes to be
kept in custody on behalf of the ICSDs and issued in
NGN form insert: The Global Bearer Notes shall be
issued in new global note format and shall be kept in
custody by the common safekeeper on behalf of both
ICSDs (as defined below).] [in case of Global Bearer
Notes to be kept in custody on behalf of the ICSDs and
issued in CGN form insert: The Global Bearer Notes
shall be issued in classical global note format and shall be
kept in custody by a common depositary on behalf of both
ICSDs (as defined below).]

(b) The Temporary Global Bearer Note shall be
exchanged for the Permanent Global Bearer Note in the
form and subject to the conditions provided in
subparagraph (a) above on a date (the Exchange Date)
not later than 180 days after the issue date of the
Temporary Global Bearer Note. The Exchange Date shall
not be earlier than 40 days after the issue date of the
Temporary Global Bearer Note. Such exchange shall only
be made to the extent that certifications have been
delivered to the effect that the beneficial owner or owners
of the State Treasury Notes represented by the Temporary
Global Bearer Note is (are) not (a) U.S. person(s) (other
than certain financial institutions or certain persons
holding State Treasury Notes through such financial
institutions). [in case of State Treasury Notes other
than Fixed Rate State Treasury Notes which bear an
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(2) Vorliufige Inhabersammelurkunde — Austausch gegen
Dauer-Inhabersammelurkunde.

(a) Die Landesschatzanweisungen sind anfénglich durch
eine vorldufige Inhabersammelurkunde (die vorlidufige
Inhabersammelurkunde) [im Fall von Landesschatz-
anweisungen, die keine festverzinslichen
Landesschatzanweisungen, die mit einem Zinssatz von
Null % verzinst werden, und keine unverzinslichen

Landesschatzanweisungen sind, einfiigen: ohne
Zinsscheine] verbrieft. Die vorldufige
Inhabersammelurkunde wird gegen Lan-

desschatzanweisungen in der festgelegten Stiickelung, die
durch eine Dauer-Inhabersammelurkunde (die Dauer-In-
habersammelurkunde und, zusammen mit der vorlaufi-
gen Inhabersammelurkunde, die Inhabersammelurkun-
den) [im Fall von Landesschatzanweisungen, die keine
festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die mit
einem Zinssatz von Null % verzinst werden, und keine
unverzinslichen = Landesschatzanweisungen  sind,
einfiigen: ohne Zinsscheine] verbrieft sind, ausgetauscht.
Die Lieferung von effektiven Stiicken kann nicht verlangt
werden. Die Inhabersammelurkunden sind namens der
Emittentin durch eine vertretungsberechtigte Person des
Ministeriums der Finanzen des Landes Nordrhein-
Westfalen unterzeichnet, tragen das Siegel des Landes
Nordrhein-Westfalen und sind im Kapitalbuch des Landes
Nordrhein-Westfalen (das Kapitalbuch) registriert, was
durch die Unterschrift des mit der Fiihrung des Kapital-
buchs Beauftragten bestétigt ist. Sie tragen ferner die
Kontrollunterschrift der Emissionsstelle (wie nachstehend
definiert). [falls die Inhabersammelurkunden im
Namen der ICSDs verwahrt und im NGN-Format
begeben werden, einfiigen: Die Inhabersammelurkunden
werden im new global note-Format ausgegeben und von
der gemeinsamen Verwahrstelle (common safekeeper) im
Namen beider ICSDs (wie nachstehend definiert)
verwahrt.] [falls die Inhabersammelurkunden im
Namen der ICSDs verwahrt und im CGN-Format
begeben werden, einfiigen: Die Inhabersammelurkunden
werden im classical global note-Format begeben und von
einer gemeinsamen Verwahrstelle (common depositary)
im Namen beider ICSDs (wie nachstehend definiert)
verwahrt. |

(b) Die vorlaufige Inhabersammelurkunde wird an einem
Tag (der Austauschtag) gegen die Dauer-Inhabersammel-
urkunde in der in dem vorstehenden Unterabsatz (a) vor-
gesehenen Form und unter den dort aufgestellten Voraus-
setzungen ausgetauscht, der nicht mehr als 180 Tage nach
dem Ausgabetag der vorldufigen Inhabersammelurkunde
liegt. Der Austauschtag darf nicht weniger als 40 Tage
nach dem Ausgabetag der vorldufigen Inhabersammelur-
kunde liegen. Ein solcher Austausch darf nur in dem Um-
fang erfolgen, in dem Bescheinigungen vorgelegt werden,
denen zufolge der oder die wirtschaftliche(n) Eigentlimer
der durch die vorldufige Inhabersammelurkunde verbrief-
ten Landesschatzanweisungen keine U.S.-Person(en) ist
(sind) (ausgenommen bestimmte Finanzinstitute oder be-
stimmte Personen, die die Landesschatzanweisungen tiber
solche Finanzinstitute halten). [im Fall von



interest rate of zero per cent. and Zero Coupon State
Treasury Notes insert: Payments of interest on State
Treasury Notes represented by a Temporary Global
Bearer Note will be made only after delivery of such
certifications. A separate certification shall be required in
respect of each such payment of interest.] Any such
certification received on or after the 40th day after the
issue date of the Temporary Global Bearer Note will be
treated as a request to exchange such Temporary Global
Bearer Note pursuant to this subparagraph (b). Any
securities delivered in exchange for the Temporary Global
Bearer Note shall be delivered only outside of the United
States. United States means the United States of America
(including the states thereof and the District of Columbia)
and its possessions (including Puerto Rico, the U.S.
Virgin Islands, Guam, American Samoa, Wake Islands
and Northern Mariana Islands).]

[in case of State Treasury Notes in the form of
collective debt register claims insert:

(2) Collective Debt Register Claim. The aggregate
principal amount of this Tranche of State Treasury Notes
shall be entered with constitutive effect as a collective
debt register claim (the Collective Debt Register Claim)
in favour of the Clearing System (as defined below) into
the debt register of the State of North Rhine-Westphalia
(the State Debt Register) for the entire life of the State
Treasury Notes. The delivery of definitive certificates
representing the State Treasury Notes and the entry of
individual debt register claims into the State Debt Register
shall be excluded.

Transfers of State Treasury Notes shall be effected in
accordance with procedures established for this purpose
by the Clearing System.]

(3) Certain Definitions. For purposes of these Conditions:

[if there will be a calculation agent insert: Calculation
Agent means [the Issuer] [insert only in the case of State
Treasury Notes in the form of bearer notes and if
applicable: the Fiscal Agent] [insert other calculation
agent] and any successor to [the Issuer] [insert only in
case of State Treasury Notes in the form of bearer
notes and if applicable: the Fiscal Agent] [insert other
calculation agent] in its capacity as Calculation Agent.]

Clearing System means [if more than one Clearing
System insert: cach of] [Clearstream Banking AG
(CBF)][,] [and] [Clearstream Banking S.A., Luxembourg
(CBL)][,] [and] [Euroclear Bank SA/NV (Euroclear [if
CBL and Euroclear are acting together as Clearing
Systems insert: and, together with CBL, the ICSDs])] [,]
[and] [specify any other Clearing System] and any
successor in such capacity.
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Landesschatzanweisungen, die keine festverzinslichen
Landesschatzanweisungen, die mit einem Zinssatz von
Null % verzinst werden, und keine unverzinslichen

Landesschatzanweisungen sind, einfiigen:
Zinszahlungen auf durch eine vorlaufige
Inhabersammelurkunde verbriefte Landes-

schatzanweisungen erfolgen erst nach Vorlage solcher Be-
scheinigungen. Eine gesonderte Bescheinigung ist hin-
sichtlich einer jeden solchen Zinszahlung erforderlich.]
Jede Bescheinigung, die am oder nach dem 40. Tag nach
dem Ausgabetag der vorldufigen Inhabersammelurkunde
eingeht, wird als ein Ersuchen behandelt werden, diese
vorldufige Inhabersammelurkunde gemifl diesem Unter-
absatz (b) auszutauschen. Wertpapiere, die im Austausch
fiir die vorldufige Inhabersammelurkunde geliefert wer-
den, sind nur auflerhalb der Vereinigten Staaten zu liefern.
Vereinigte Staaten bezeichnet die Vereinigten Staaten
von Amerika (einschlieBlich deren Bundesstaaten und des
District of Columbia) sowie deren Territorien (einschliel3-
lich Puerto Rico, U.S. Virgin Islands, Guam, American
Samoa, Wake Island und Northern Mariana Islands).]

[bei Landesschatzanweisungen in
Sammelschuldbuchforderungen einfiigen:

Form von

(2) Sammelschuldbuchforderung. Der Gesamtnennbetrag
dieser Tranche von Landesschatzanweisungen wird fiir die
gesamte Laufzeit der Landesschatzanweisungen als
Sammelschuldbuchforderung (die Sammelschuldbuch-
forderung) zugunsten des Clearingsystems (wie
nachstehend  definiert) schuldbegriindend in das
Schuldbuch des Landes Nordrhein-Westfalen (das
Landesschuldbuch) eingetragen. Die Lieferung von
effektiven  Stiicken sowie die FEintragung von
Einzelschuldbuchforderungen in das Landesschuldbuch
sind ausgeschlossen.

Ubertragungen von Landesschatzanweisungen erfolgen
nach dem von dem Clearingsystem hierfiir bestimmten
Verfahren.]

(3) Definitionen. In diesen Bedingungen bedeutet:

[falls es eine Berechnungsstelle gibt, einfiigen: Berech-
nungsstelle [die Emittentin] [nur bei Landesschatzan-
weisungen in Form von Inhaberschuldverschrei-
bungen und nur falls einschliigig einfiigen: diec Emis-
sionsstelle] [andere Berechnungsstelle einfiigen] und je-
der Nachfolger der [Emittentin] [nur bei Landesschatz-
anweisungen in Form von Inhaberschuldverschrei-
bungen und nur falls einschliigig einfiigen: Emissions-
stelle] [andere Berechnungsstelle einfiigen] in [ihrer]
[seiner] Eigenschaft als Berechnungsstelle.]

Clearingsystem [bei mehr als einem Clearingsystem
einfiigen: jeweils] [Clearstream Banking AG (CBF)][,]
[und] [Clearstream Banking S.A., Luxembourg (CBL)][,]
[und] [Euroclear Bank SA/NV (Euroclear [falls CBL
und Euroclear gemeinsam als Clearingsystem
fungieren, einfiigen: und, zusammen mit CBL, die
ICSDsDII,] [und] [jedes weitere Clearingsystem
einfiigen] und jeder Funktionsnachfolger.



[in case of State Treasury Notes in the form of bearer
notes insert:

Fiscal Agent means the Fiscal Agent specified in § 6 (1)
or any substitute fiscal agent appointed under § 6 (2).

Holder means any holder of a proportionate co-ownership
or other beneficial interest or right in the Global Bearer
Note which may be transferred in accordance with the
provisions of the Clearing System.

Paying Agent means the Fiscal Agent in its capacity as
paying agent, acting through its office specified in § 6, or
any substitute or additional paying agent appointed under

§6.]

[in case of State Treasury Notes in the form of
collective debt register claims insert:

Holder means any holder of the State Treasury Notes.

Paying Agent means the entity specified as such in § 6, or
any substitute or additional paying agent appointed under

§o6.]

(4) References. References in these Conditions to the
State Treasury Notes are references to State Treasury
Notes of this Tranche [in case of State Treasury Notes in
the form of bearer notes insert: and shall, as the context
requires, include references to [the] Global Bearer
Note[s]].

References herein to a Specified Currency shall include
any successor currency provided for by the laws in force
in the jurisdiction where the Specified Currency is issued
or pursuant to intergovernmental agreement or treaty to
the extent that payment in the Specified Currency is no
longer a legal means of payment by the Issuer on the State
Treasury Notes.

[in case of (a) Global Bearer Note(s) to be issued in
NGN format insert:

(5) Records of the ICSDs. The aggregate principal
amount of the State Treasury Notes represented by the
[relevant] Global Bearer Note shall be the aggregate
amount from time to time entered in the records of both
ICSDs. The records of the ICSDs (which expression
means the records that each ICSD holds for its customers
which reflect the amount of such customer's interest in the
State Treasury Notes) shall be conclusive evidence of the
aggregate principal amount of State Treasury Notes
represented by the [relevant] Global Bearer Note and, for
these purposes, a statement issued by an ICSD stating the
amount of State Treasury Notes so represented at any time
shall be conclusive evidence of the records of the relevant
ICSD at that time.

On any redemption [in case of interest bearing State
Treasury Notes insert: or payment of interest] [in case
of instalment State Treasury Notes insert: or payment
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[im Fall von Landesschatzanweisungen in Form von
Inhaberschuldverschreibungen einfiigen:

Emissionsstelle die in § 6 (1) genannte Emissionsstelle
oder einen gemidl § 6 (2) bestellten Nachfolger der
Emissionsstelle.

Glaubiger jeder Inhaber von Miteigentumsanteilen oder
anderen Rechten an der Inhabersammelurkunde, die in
Ubereinstimmung  mit den  Bestimmungen  des
Clearingsystems auf einen neuen Gldubiger iibertragen
werden konnen.

Zahlstelle die Emissionsstelle in ihrer Eigenschaft als
Zahlstelle handelnd durch ihre in § 6 bezeichnete
Geschiftsstelle oder eine gemall § 6 ernannte Ersatz- oder
weitere Zahlstelle.]

[im Fall von Landesschatzanweisungen in Form von
Sammelschuldbuchforderungen einfiigen:

Gléubiger jeder Inhaber der Landesschatzanweisungen.

Zahlstelle eine der als solche in § 6 bezeichneten
juristischen Personen oder eine gemdl § 6 ernannte
Ersatz- oder weitere Zahlstelle.]

(4) Bezugnahmen. Bezugnahmen in diesen Bedingungen
auf die Landesschatzanweisungen beziehen sich auf die
Landesschatzanweisungen dieser Tranche [im Fall von
Landesschatzanweisungen in Form von
Inhaberschuldverschreibungen einfiigen: und
schliefen, wenn der Zusammenhang dies erfordert, [die]
Inhabersammelurkunde[n] ein].

Bezugnahmen auf die festgelegte Wihrung schlieen
jede Nachfolgewéhrung ein, die entweder durch Gesetz in
dem Staat, in dem die festgelegte Wéhrung ausgegeben
wird, oder durch eine zwischenstaatliche Vereinbarung
eingefiihrt wird, sofern Zahlungen in der festgelegten
Wihrung nicht mehr als zuldssiges Zahlungsmittel fiir
Zahlungen der Emittentin hinsichtlich der
Landesschatzanweisungen gelten.

[im Fall von (einer) Inhabersammelurkunde(n), die im
NGN-Format begeben werden soll(en), einfiigen:

(5) Register der ICSDs. Der Gesamtnennbetrag der durch
die [relevante] Inhabersammelurkunde verbrieften
Landesschatzanweisungen entspricht dem jeweils in den
Registern beider ICSDs eingetragenen Gesamtbetrag. Die
Register der ICSDs (worunter man die Register versteht,
die jeder ICSD fiir seine Kunden iiber den Betrag ihres
Anteils an den Landesschatzanweisungen fiihrt) sind
schliissiger Nachweis des Gesamtnennbetrags der durch
die [relevante] Inhabersammelurkunde verbrieften
Landesschatzanweisungen, und eine zu diesen Zwecken
von einem ICSD jeweils ausgestellte Bestitigung mit dem
Betrag der so verbrieften Landesschatzanweisungen ist
ein schliissiger Nachweis iiber den Inhalt des Registers
des jeweiligen ICSD zu diesem Zeitpunkt.

Bei einer Riickzahlung [im Fall von verzinslichen Lan-
desschatzanweisungen einfiigen: oder Zahlung von Zin-
sen] [im Fall von Raten-Landesschatzanweisungen ein-



of an instalment] being made in respect of, or purchase
and cancellation of, any of the State Treasury Notes
represented by the [relevant] Global Bearer Note the
details of such redemption [in case of State Treasury
Notes other than Fixed Rate State Treasury Notes
which bear an interest rate of zero per cent. and Zero
Coupon State Treasury Notes and instalment State
Treasury Notes insert: or payment] or purchase and
cancellation (as the case may be) in respect of the
[relevant] Global Bearer Note shall be entered pro rata in
the records of the ICSDs and, upon any such entry being
made, the aggregate principal amount of the State
Treasury Notes recorded in the records of the ICSDs and
represented by the [relevant] Global Bearer Note shall be
reduced by the total principal amount of the State
Treasury Notes so redeemed or purchased and cancelled
[in case of instalment State Treasury Notes insert: or
by the total principal amount of such instalment so paid].
[in the case of State Treasury Notes which are initially
represented by a Temporary Global Bearer Note
insert: On an exchange of a part of the State Treasury
Notes represented by the Temporary Global Bearer Note,
the details of such exchange shall be entered pro rata in
the records of the ICSDs.]]

§2
(STATUS)

The obligations arising out of the State Treasury Notes
constitute unconditional, unsecured and unsubordinated
obligations of the Issuer and rank pari passu among
themselves and with all other wunsecured and
unsubordinated obligations of the Issuer, present or future,
save for obligations preferred by mandatory provisions of
law.

§3
([INTEREST] [INDEXATION])

[in case of Fixed Rate State Treasury Notes insert:

(1) Rate of Interest [in case of State Treasury Notes
other than Fixed Rate State Treasury Notes which
bear an interest rate of zero per cent. insert: and
Interest Payment Dates]. The State Treasury Notes shall
bear interest on their outstanding principal amount at the
rate of [insert Rate of Interest] per cent. per annum (the
Rate of Interest) from (and including) [insert Interest
Commencement Date] [in case of State Treasury Notes
other than Fixed Rate State Treasury Notes which
bear an interest rate of zero per cent. insert: (the
Interest Commencement Date)] to (but excluding) the
Maturity Date (as defined below). [in case of State
Treasury Notes other than Fixed Rate State Treasury
Notes which bear an interest rate of zero per cent.
insert: Interest shall be payable in arrear on [insert Fixed
Interest Date(s)] in each year (each such date, an Interest
Payment Date). The first payment of interest shall be
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fiigen: oder einer Ratenzahlung] beziiglich der durch die
[relevante] Inhabersammelurkunde verbrieften Landes-
schatzanweisungen bzw. bei Kauf und Entwertung der
durch die [relevante] Inhabersammelurkunde verbrieften
Landesschatzanweisungen werden die Einzelheiten iiber
Riickzahlung [im Fall von Landesschatzanweisungen,
die keine festverzinslichen Landesschatzanweisungen,
die mit einem Zinssatz von Null % verzinst werden,
und keine unverzinslichen Landesschatzanweisungen
und keine Raten-Landesschatzanweisungen sind,
einfiigen: oder Zahlung] bzw. des Kaufs und der Entwer-
tung beziiglich der [relevanten] Inhabersammelurkunde
pro rata in die Register der ICSDs eingetragen werden,
und nach dieser Eintragung wird der gesamte Nennbetrag
der zuriickgezahlten bzw. gekauften und entwerteten Lan-
desschatzanweisungen [im Fall von Raten-Landes-
schatzanweisungen einfiigen: bzw. der gesamte Nennbe-
trag der so gezahlten Raten] vom Gesamtnennbetrag der
in die Register der ICSDs eingetragenen und durch die
[relevante] Inhabersammelurkunde verbrieften Landes-
schatzanweisungen abgezogen. [falls die Landesschatz-
anweisungen anfinglich durch eine vorldufige Inha-
bersammelurkunde verbrieft werden, einfiigen: Bei
Austausch eines Anteils von ausschlielich durch die vor-
laufige Inhabersammelurkunde verbrieften Landesschatz-
anweisungen werden die Einzelheiten dieses Austauschs
pro rata in die Register der ICSDs aufgenommen wer-
den.]]

§2
(STATUS)

Die Verbindlichkeiten aus den Landesschatzanweisungen
stellen unbedingte, unbesicherte und nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin dar, die untereinander
und mit allen anderen gegenwirtigen und zukiinftigen
unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten
der Emittentin gleichrangig sind, soweit nicht zwingende
gesetzliche Bestimmungen etwas anderes vorschreiben.

§3
([ZINSEN] [INDEXIERUNG])

[im Fall von festverzinslichen Landesschatzanwei-
sungen einfiigen:

(1) Zinssatz [im Fall von Landesschatzanweisungen, die
keine festverzinslichen Landesschatzanweisungen sind,
die mit einem Zinssatz von Null % verzinst werden,
einfiigen: und Filligkeitstage]. Die Landesschatzanwei-
sungen werden, bezogen auf ihren ausstehenden Nennbe-
trag, vom [Verzinsungsbeginn einfiigen] [im Fall von
Landesschatzanweisungen, die keine festverzinslichen
Landesschatzanweisungen sind, die mit einem Zinssatz
von Null % verzinst werden, einfiigen: (der Verzin-
sungsbeginn)] (einschlieBlich) bis zum Enddatum (wie
nachstehend definiert) (ausschlieBlich) mit jahrlich [Zins-
satz einfiigen] % (der Zinssatz) verzinst. [im Fall von
Landesschatzanweisungen, die keine festverzinslichen
Landesschatzanweisungen sind, die mit einem Zinssatz
von Null % verzinst werden, einfiigen: Die Zinsen sind
nachtraglich am [Festzinstermin(e) einfiigen] eines jeden
Jahres zahlbar (jeweils ein Filligkeitstag). Die erste Zins-



made on [insert First Interest Payment Date] [if First
Interest Payment Date is not first anniversary of
Interest Commencement Date insert: and will amount
to [insert Initial Broken Amount(s)] in respect of the
Specified Denomination]. [if Maturity Date is not a
Fixed Interest Date insert: Interest in respect of the
period from (and including) [insert Fixed Interest
Payment Date preceding the Maturity Date] to (but
excluding) the Maturity Date will amount to [insert Final
Broken Amount(s)] in respect of the Specified
Denomination.]] [in case of Fixed Rate State Treasury
Notes which bear an interest rate of zero per cent.
insert: Therefore, no interest will be paid on the State
Treasury Notes.]

(2) Default Interest. If the Issuer shall fail to redeem the
State Treasury Notes when due, interest shall accrue on
the outstanding principal amount of the State Treasury
Notes from (and including) the due date to (but excluding)
the date of actual redemption of the State Treasury Notes
at the default rate of interest established by law." This
does not affect any additional rights that might be
available to Holders.]

[in case of State Treasury Notes other than Fixed Rate
State Treasury Notes which bear an interest rate of
zero per cent. insert:

(3) Calculation of the Amount of Interest for Partial
Periods. If the amount of interest payable under the State
Treasury Notes is required to be calculated for a period of
less or more than a full year, such amount of interest shall
be calculated by applying the Rate of Interest to the
Specified Denomination, multiplying such sum by the
applicable Day Count Fraction (as defined below), and
rounding the resultant figure to the nearest sub-unit of the
Specified Currency, with 0.5 of such sub-unit being
rounded upwards.]]

[in case of Floating Rate State Treasury Notes insert:

(1) Interest Payment Dates. The State Treasury Notes bear
interest on their outstanding principal amount from (and
including) [insert Interest Commencement Date] (the
Interest Commencement Date) to (but excluding) the
Maturity Date (as defined below). Interest payments shall
be made [quarterly] [semi-annually] [annually] in arrear
on each Interest Payment Date. Interest Payment Date
means [in case of Specified Interest Payment Dates
insert: each [insert Specified Interest Payment Dates]],
commencing on [insert first Interest Payment Date] and
ending on [insert last Interest Payment Date]] [in case
of Specified Interest Periods insert: cach date which

' The default rate of interest established by law is five percentage

points above the basic rate of interest published by Deutsche
Bundesbank from time to time, §§ 288 (1), 247 (1) of the German
Civil Code.
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zahlung erfolgt am [ersten Filligkeitstag einfiigen] [so-
fern der erste Filligkeitstag nicht der erste Jahrestag
des Verzinsungsbeginns ist, einfiigen: und belduft sich
auf [den anfiinglichen Bruchteilzinsbetrag/die anfing-
lichen Bruchteilzinsbetriige einfiigen] fiir die festgelegte
Stiickelung]. [sofern das Enddatum kein Festzinster-
min ist, einfiigen: Die Zinsen flir den Zeitraum vom [den
letzten dem Enddatum vorausgehenden Festzinster-
min einfiigen] (einschlieBlich) bis zum Enddatum (aus-
schlieBlich) belaufen sich auf [den abschlieenden
Bruchteilzinsbetrag/die abschlieBenden Bruchteilzins-
betrige einfiigen] fiir die festgelegte Stiickelung.]] [im
Fall von festverzinslichen Landesschatzanweisungen,
die mit einem Zinssatz von Null % verzinst werden,
einfiigen: Demgemdl werden keine Zinsen auf die
Landesschatzanweisungen gezahlt werden.]

(2) Verzugszinsen. Falls die Emittentin die Landes-
schatzanweisungen bei Félligkeit nicht einldst, fallen auf
den ausstehenden Nennbetrag der Landesschatzanwei-
sungen ab dem Filligkeitstag (einschlie8lich) bis zum Tag
der tatsdchlichen Riickzahlung (ausschlie8lich) Zinsen
zum gesetzlich festgelegten Satz fiir Verzugszinsen an.'
Weitergehende Anspriiche der Gléubiger bleiben
unbertihrt. ]

[im Fall von Landesschatzanweisungen, die keine
festverzinslichen Landesschatzanweisungen sind, die
mit einem Zinssatz von Null % verzinst werden,
einfiigen:

(3) Berechnung des Zinsbetrags fiir gebrochene
Zeitrdume. Falls der auf die Landesschatzanweisungen zu
zahlende Zinsbetrag fiir einen Zeitraum von weniger oder
mehr als einem Jahr zu berechnen ist, erfolgt die
Berechnung des Zinsbetrags, indem der Zinssatz auf die
festgelegte Stiickelung angewendet wird, diese Summe
mit dem anwendbaren Zinstagequotienten (wie
nachstehend definiert) multipliziert und das hieraus
resultierende Ergebnis auf die kleinste Untereinheit der
festgelegten Wahrung gerundet wird, wobei 0,5 solcher
kleinsten Untereinheiten aufgerundet werden.]]

[im Fall von variabel verzinslichen Landesschatzan-
weisungen einfiigen:

(1) Falligkeitstage. Die Landesschatzanweisungen
werden, bezogen auf ihren ausstehenden Nennbetrag, ab
dem [Verzinsungsbeginn einfiigen] (der Ver-
zinsungsbeginn) (einschlieBlich) bis zum Enddatum (wie
nachstehend  definiert)  (ausschlieBlich)  verzinst.
Zinszahlungen erfolgen [vierteljdhrlich] [halbjéhrlich]
[jahrlich] nachtrdglich an jedem  Falligkeitstag.
Filligkeitstag in diesem Sinne ist [bei festgelegten
Filligkeitstagen einfiigen: jeder [bei festgelegten
Filligkeitstagen diese einfiigen]], beginnend mit dem
[ersten Filligkeitstag einfiigen] und endend mit dem
[letzten Filligkeitstag einfiigen]] [bei festgelegten

' Der gesetzliche Verzugszinssatz betrigt fir das Jahr fiinf

Prozentpunkte iiber dem von der Deutschen Bundesbank von Zeit
zu Zeit veroffentlichten Basiszinssatz, §§ 288 Abs. 1, 247 Abs. 1
BGB.



(except as otherwise provided in these Conditions) falls
[insert relevant number] [weeks] [months] [insert other
specified period(s)] after the preceding Interest Payment
Date or, in the case of the first Interest Payment Date,
after the Interest Commencement Date]. If any Interest
Payment Date would otherwise fall on a day which is not
a Business Day (as defined below), it shall be:

[if Modified Following Business Day Convention
applies insert: postponed to the next day which is a
Business Day unless the Interest Payment Date would
thereby fall into the next calendar month, in which event
the Interest Payment Date shall be brought forward to the
immediately preceding Business Day (Modified
Following Business Day Convention).]

[if Floating Rate Note Business Day Convention
applies insert: postponed to the next day which is a
Business Day unless the Interest Payment Date would
thereby fall into the next calendar month, in which event
(i) the Interest Payment Date shall be brought forward to
the immediately preceding Business Day and (ii) each
subsequent Interest Payment Date shall be the last
Business Day in the month which falls [[insert relevant
number| months] [insert other specified period(s)] after
the preceding applicable Interest Payment Date (Floating
Rate Note Business Day Convention).]

[if Following Business Day Convention applies insert:
postponed to the next day which is a Business Day
(Following Business Day Convention).]

[if Preceding Business Day Convention applies insert:
brought forward to the immediately preceding Business
Day (Preceding Business Day Convention).]

[in case of Floating Rate State Treasury Notes where
the Reference Interest Rate is EURIBOR insert:

In this § 3 Business Day means a day (other than a
Saturday or a Sunday) [on which commercial banks in
[Frankfurt am Main] [and] [London] are open for business
(including dealings in foreign exchange and foreign
currency)] [and] [on which all parts of the Trans-European
Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
System 2 (TARGET) and the Clearing System are
operational to effect payments].

(2) Rate of Interest. [if Screen Rate Determination
applies insert: The rate of interest (the Rate of Interest)
for each Interest Period (as defined below) will be the
Reference Interest Rate [if a Margin applies insert:
[plus] [minus] the Margin (as defined below)]. Except as
provided below, the Reference Interest Rate will be the
offered quotation (expressed as a percentage rate per
annum) for deposits in Euro for that Interest Period which
appears on the Screen Page (as defined below) as of 11:00
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Berechnungszeitriumen einfiigen: (sofern diese Be-
dingungen keine abweichenden Bestimmungen vorsehen)
jeweils der Tag, der [relevante Anzahl einfiigen] [Wo-
chen] [Monate| [anderen festgelegten Zeit-raum/andere
festgelegte  Zeitriume  einfiigen] nach  dem
vorausgehenden Filligkeitstag liegt oder, im Fall des
ersten Falligkeitstags, nach dem Verzinsungsbeginn liegt].
Féllt ein Falligkeitstag auf einen Tag, der kein
Bankarbeitstag (wie nachstehend definiert) ist, so wird der
Falligkeitstag:

[bei Anwendung der Modified Following Business Day
Convention  einfiigen: auf den néichstfolgenden
Bankarbeitstag verschoben, es sei denn, der Filligkeitstag
wiirde dadurch in den nédchsten Kalendermonat fallen; in
diesem Fall wird der Félligkeitstag auf den unmittelbar
vorausgehenden Bankarbeitstag vorgezogen (Modified
Following Business Day Convention).]

[bei Anwendung der Floating Rate Note Business Day
Convention einfiigen: auf den néchstfolgenden
Bankarbeitstag verschoben, es sei denn, der Filligkeitstag
wiirde dadurch in den ndchsten Kalendermonat fallen; in
diesem Fall (i) wird der Falligkeitstag auf den unmittelbar
vorausgehenden Bankarbeitstag vorgezogen und (ii) ist
jeder nachfolgende Filligkeitstag der jeweils letzte
Bankarbeitstag des Monats, der [[relevante Anzahl
einfiigen] Monate] [anderen festgelegten
Zeitraum/andere festgelegte Zeitrdume einfiigen] nach
dem vorhergehenden giiltigen Falligkeitstag liegt
(Floating Rate Note Business Day Convention).]

[bei Anwendung der Following Business Day
Convention einfiigen: auf den néchstfolgenden
Bankarbeitstag verschoben (Floating Rate Note Business
Day Convention).]

[bei Anwendung der Preceding Business Day
Convention einfiigen: auf  den unmittelbar
vorhergehenden Bankarbeitstag vorgezogen (Preceding
Business Day Convention).]

[im Fall von variabel verzinslichen Landesschatzan-
weisungen, deren Referenzzinsatz EURIBOR ist,
einfiigen:

In diesem § 3 bezeichnet Bankarbeitstag einen Tag
(auBer einem Samstag oder Sonntag), an dem
[Geschéftsbanken in [Frankfurt am Main] [und] [London]
fiir Geschifte (einschlieflich Devisengeschifte) gedffnet
sind] [und] [alle Bereiche des Trans-European Automated
Real-time Gross Settlement Express Transfer System 2
(TARGET) sowie das Clearingsystem betriebsbereit sind,
um Zahlungen abzuwickeln].

(2) Zinssatz. [im Fall von Bildschirmfeststellung einfii-
gen: Der Zinssatz (der Zinssatz) fiir jeden Berechnungs-
zeitraum  (wie  nachstehend  definiert) ist der
Referenzzinssatz [im Fall einer Marge einfiigen:
[zuziiglich] [abziiglich] der Marge (wie nachstehend
definiert)]. Sofern nachstehend nichts Abweichendes
bestimmt wird, ist der Referenzzinssatz der Angebotssatz
(ausgedriickt als Prozentsatz per annum) fiir Einlagen in
Euro fiir den jeweiligen Berechnungszeitraum, der auf der



a.m. (Brussels time) on the Interest Determination Date
(as defined below) (the [insert name of the relevant
EURIBOR rate] EURIBOR), all as determined by the
Calculation Agent.

Interest Period means each period from (and including)
the Interest Commencement Date to (but excluding) the
first Interest Payment Date and from (and including) each
Interest Payment Date to (but excluding) the following
Interest Payment Date.

Interest Determination Date means the [first] [second]
[insert other applicable number| [London] [Frankfurt]
[insert other Relevant Financial Centre] Business Day
[prior to] [the] [commencement] [end] of the relevant
Interest Period. [London] [Frankfurt] [insert other
Relevant Financial Centre|] Business Day means a day
(other than a Saturday or a Sunday) on which [commercial
banks in [Frankfurt am Main] [London] [insert other
Relevant Financial Centre] are open for business
(including dealings in foreign exchange and foreign
currency)] [and] [on which all parts of the Trans-European
Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
System 2 (TARGET)] and the Clearing System [is] [are]
operational to effect payments.

[if a Margin applies insert: Margin means [insert
Margin] per cent. per annum.]

Screen Page means [insert relevant Screen Page] or
such other screen page of [insert relevant information
provider] or such other information service as the
successor to [insert relevant information provider]
which may be designated for the purpose of replacing
[insert relevant Screen Page] as relevant screen page for
displaying such quotations.

If the Screen Page is not available or no such offered
quotation appears, in each case as at such time, the
Calculation Agent shall, provided that no Rate
Replacement Event pursuant to § 3 [(8)] has occurred,
request five of the Reference Banks (as defined below)
selected by the Calculation Agent acting in good faith and
after having consulted with the Issuer to provide the
Calculation Agent with their offered quotations (expressed
as a percentage rate per annum) for deposits in Euro for
the relevant Interest Period to leading banks in the
Eurozone interbank market (as defined below) at
approximately 11:00 a.m. (Brussels time) on the Interest
Determination Date. If two or more of such Reference
Banks provide the Calculation Agent with such offered
quotations, the Rate of Interest for such Interest Period
shall be the arithmetic mean (rounded if necessary to the
nearest one thousandth of a percentage point, with 0.0005
being rounded upwards) of such offered quotations [if a
Margin applies insert: [plus] [minus] the Margin], all as
determined by the Calculation Agent.
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Bildschirmseite  (wie nachstehend definiert) am
Zinsfeststellungstag (wie nachstehend definiert) um 11.00
Uhr  (Briisseler  Ortszeit) angezeigt wird (der
[Bezeichnung des relevanten EURIBOR-Satzes
einfiigen] EURIBOR), wobei alle Festlegungen durch
die Berechnungsstelle erfolgen.

Berechnungszeitraum ist jeweils der Zeitraum von dem

Verzinsungsbeginn (einschlieBlich) bis zum ersten
Félligkeitstag ~ (ausschlie8lich) bzw. von jedem
Félligkeitstag ~ (einschlieBlich) bis zum  jeweils

darauffolgenden Falligkeitstag (ausschlieBlich).

Zinsfeststellungsstag ist der [erste] [zweite] [andere
zutreffende Zahl einfiigen] [Londoner] [Frankfurter]

[anderes  relevantes  Finanzzentrum  einfiigen]
Bankarbeitstag [vor Beginn] [vor Ende] des jeweiligen
Berechnungszeitraums. [Londoner] [Frankfurter]
[anderes  relevantes  Finanzzentrum  einfiigen]

Bankarbeitstag bezeichnet einen Tag (aufler einem
Samstag oder Sonntag), an dem [Geschéftsbanken in
[Frankfurt am Main] [London] [anderes relevantes
Finanzzentrum einfiigen] fiir Geschéfte (einschlieBlich
Devisengeschifte) gedffnet sind] [und] [alle Bereiche des
Trans-European Automated Real-time Gross Settlement
Express Transfer System 2 (TARGET) sowie] das
Clearingsystem betriebsbereit [ist] [sind], um Zahlungen
abzuwickeln.

[im Fall einer Marge einfiigen: Die Marge betrigt
[Marge einfiigen] % per annum.]

Bildschirmseite bedeutet [relevante Bildschirmseite

einfiigen] oder eine andere Bildschirmseite von
[relevanten Informationsanbieter einfiigen] oder einem
anderen Informationsanbieter als Nachfolger von

[relevanten Informationsanbieter einfiigen], die als
Ersatz fiir [relevante Bildschirmseiten einfiigen] als
relevante Bildschirmseite fiir die Anzeige solcher Sitze
bestimmt wird.

Sollte zu der bestimmten Zeit die Bildschirmseite nicht
zur Verfliigung stehen, oder wird kein Angebotssatz
angezeigt wird die Berechnungsstelle, vorausgesetzt, dass
kein Ersatzrate-Ereignis gemil3 § 3 [(8)] eingetreten ist,
von finf von der Berechnungsstelle in angemessener
Sorgfalt und nach Riicksprache mit der Emittentin
ausgewihlten Referenzbanken (wie nachstehend definiert)
deren jeweilige Angebotssitze (jeweils als Prozentsatz per
annum ausgedriickt) fiir Einlagen in Euro fiir den
betreffenden Berechnungszeitraum gegeniiber fithrenden
Banken im Euro-Interbanken-Markt (wie nachstehend
definiert) um ca. 11.00 Uhr (Briisseler Ortszeit) am
Zinsfeststellungstag anfordern. Falls zwei oder mehr
solcher Referenzbanken der Berechnungsstelle solche
Angebotssitze nennen, ist der Zinssatz fir den
betreffenden Berechnungszeitraum das arithmetische
Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf einen
Tausendstel Prozentpunkt, wobei 0,0005 aufgerundet
wird) dieser Angebotssitze [im Fall einer Marge
einfiigen: [zuziiglich] [abziiglich] der Marge], wobei alle
Festlegungen durch die Berechnungsstelle erfolgen.



If on any Interest Determination Date only one or none of
the Reference Banks provides the Calculation Agent with
such offered quotations as provided in the preceding
paragraph, the Rate of Interest for the relevant Interest
Period shall be the rate per annum which the Calculation
Agent determines as being the arithmetic mean (rounded
if necessary to the nearest one thousandth of a percentage
point, with 0.0005 being rounded upwards) of the offered
quotations, as communicated to (and at the request of) the
Calculation Agent by the Reference Banks or any two or
more of them, at which such banks were offered, as at
11.00 a.m., (Brussels time) on the relevant Interest
Determination Date, deposits in Euro for the relevant
Interest Period by leading banks in the Euro-zone
interbank market [if a Margin applies insert: [plus]
[minus] the Margin] or, if fewer than two of the Reference
Banks provide the Calculation Agent with such offered
quotations, the offered quotation for deposits in Euro for
the relevant Interest Period, or the arithmetic mean
(rounded as provided above) of the offered quotations for
deposits in Euro for the relevant Interest Period, at which,
on the relevant Interest Determination Date, any one or
more banks (selected by the Calculation Agent acting in
good faith and after having consulted with the Issuer)
inform(s) the Calculation Agent it is or they are quoting to
leading banks in the Euro-zone interbank market (or, as
the case may be, the offered quotations of such bank or
banks to the Calculation Agent) [if a Margin applies
insert: [plus] [minus] the Margin]. If the Rate of Interest
cannot be determined in accordance with the foregoing
provisions of this paragraph, the Rate of Interest shall be
the offered quotation or the arithmetic mean of the offered
quotations on the Screen Page, as described above, on the
last day preceding the Interest Determination Date on
which such offered quotations appeared [if a Margin
applies insert: [plus] [minus] the Margin [if the Margin
may change insert: (though substituting, where a
different Margin is to be applied to the relevant Interest
Period from that which applied to the last preceding
Interest Period, the Margin relating to the relevant Interest
Period in place of the Margin relating to that last
preceding Interest Period)]].

Euro-zone interbank market means the interbank
market comprised of the region of those member states of
the European Union that participate in the Economic and
Monetary Union.

Reference Banks means [if no other Reference Banks
are specified in the Final Terms, insert: those banks
whose offered quotations were used to determine the
EURIBOR when it last appeared on the Screen Page] [if
other Reference Banks are specified in the Final
Terms, insert names here].

[in case of Floating Rate State Treasury Notes where
the Reference Interest Rate is other than EURIBOR
insert:
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Falls an einem Zinsfeststellungstag nur eine oder keine
der Referenzbanken der Berechnungsstelle solche im
vorstehenden Absatz beschriebenen Angebotssitze nennt,
ist der Zinssatz fiir den betreffenden Berechnungszeitraum
der Satz per annum, den die Berechnungsstelle als das
arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerun-
det auf einen Tausendstel Prozentpunkt, wobei 0,0005
aufgerundet wird) der Angebotssitze ermittelt, die die
Referenzbanken bzw. zwei oder mehrere von ihnen der
Berechnungsstelle auf deren Anfrage als den jeweiligen
Angebotssatz nennen, zu dem ihnen um ca. 11.00 Uhr
(Briisseler Ortszeit) an dem betreffenden
Zinsfeststellungstag Einlagen in Euro fiir den betreffenden
Berechnungszeitraum von fithrenden Banken im Euro-
Interbanken-Markt angeboten werden [im Fall einer
Marge einfiigen: [zuziiglich] [abzliglich] der Marge];
falls weniger als zwei der Referenzbanken der
Berechnungsstelle solche Angebotsséitze nennen, dann ist
der Zinssatz fiir den betreffenden Berechnungszeitraum
der Angebotssatz oder das arithmetische Mittel (gerundet
wie oben beschrieben) der Angebotssitze, den bzw. die
eine oder mehrere von der Berechnungsstelle in
angemessener Sorgfalt und nach Riicksprache mit der
Emittentin ausgewihlte Banken der Berechnungsstelle als
Angebotssitze bekanntgeben, die sie an dem betreffenden
Zinsfeststellungstag gegeniiber fiihrenden Banken im
Euro-Interbanken-Markt (bzw. den diese Banken
gegeniiber der Berechnungsstelle) als Angebotssatz fiir
Einlagen in Euro fiir den betreffenden Berech-
nungszeitraum nennen [im Fall einer Marge einfiigen:
[zuziiglich] [abziiglich] der Marge]. Fiir den Fall, dass der
Zinssatz nicht geméfl den vorstehenden Bestimmungen
dieses Absatzes ermittelt werden kann, ist der Zinssatz der
Angebotssatz bzw. das arithmetische Mittel der Angebots-
sitze auf der Bildschirmseite an dem letzten Tag vor dem
Zinsfeststellungstag, an dem diese Angebotssitze zuletzt
angezeigt wurden [im Fall einer Marge einfiigen: [zu-
ziiglich] [abziiglich] der Marge [falls sich die Marge
Andern kann, einfiigen: (wobei jedoch, falls fiir den
relevanten Berechnungszeitraum eine andere Marge als
fiir den unmittelbar vorhergehenden Berechnungszeitraum
gilt, die relevante Marge an die Stelle der Marge fiir den
vorhergehenden Berechnungszeitraum tritt)]].

Euro-Interbanken-Markt bezeichnet den Interbanken-
Markt in dem Gebiet derjenigen Mitgliedsstaaten der
Europdischen  Union, die Teilnehmerstaaten der
Européischen Wirtschafts- und Wéhrungsunion sind.

Referenzbanken bezeichnet [falls in den Endgiiltigen
Bedingungen keine anderen Referenzbanken bestimmt
werden, einfiigen: diejenigen  Banken, deren
Angebotssitze zur Ermittlung des EURIBOR zu dem
Zeitpunkt der Zinsfeststellung benutzt werden] [falls in
den Endgiiltigen Bedingungen andere Referenzbanken
bestimmt werden, sind sie hier einzufiigen].

[bei variabel verzinslichen Landesschatzanweisungen,
deren Referenzzinssatz nicht EURIBOR ist, einfiigen:



In this § 3 Business Day means a day (other than a
Saturday or a Sunday) on which the Clearing System as
well as commercial banks and foreign exchange markets
settle payments in [Frankfurt am Main] [,] [and] London]
[,] [and] [insert other Relevant Financial Centre(s)].

(2) Rate of Interest. [if Screen Rate Determination
applies insert: The rate of interest (the Rate of Interest)
for each Interest Period (as defined below) will be the
Reference Interest Rate [if a Margin applies insert:
[plus] [minus] the Margin (as defined below)]. Except as
provided below, the Reference Interest Rate will be
either:

(a) the offered quotation (if there is only one offered
quotation on the Screen Page (as defined below)); or
(b) the arithmetic mean (rounded, if necessary, to the

nearest one hundred-thousandth of a percentage
point, with 0.000005 being rounded upwards) of the
offered quotations,

(expressed as a percentage rate per annum) for deposits in
the Specified Currency for the relevant Interest Period
which appears or appear, as the case may be, on the
Screen Page as of [11:00 a.m.] [insert other relevant
time| ([Frankfurt am Main] [London] [insert other
relevant Financial Centre(s)] time) on the Interest
Determination Date (as defined below) (the [insert name
of the relevant reference interest rate]), all as
determined by the Calculation Agent.

Interest Period means each period from (and including)
the Interest Commencement Date to (but excluding) the
first Interest Payment Date and from (and including) each
Interest Payment Date to (but excluding) the following
Interest Payment Date.

Interest Determination Date means the [first] [second]
[insert other applicable number]| [London] [Frankfurt]
[insert other Relevant Financial Centre] Business Day
[prior to] [the] [commencement] [end] of the relevant
Interest Period. [London] [Frankfurt] [insert other
Relevant Financial Centre] Business Day means a day
(other than a Saturday or a Sunday) on which [commercial
banks in [Frankfurt am Main] [London] [insert other
Relevant Financial Centre] are open for business
(including dealings in foreign exchange and foreign
currency)] [and] [on which all parts of the Trans-European
Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
System 2 (TARGET)] and the Clearing System [is] [are]
operational to effect payments.

[if a Margin applies insert: Margin means [insert
Margin] per cent. per annum.]

Screen Page means [insert relevant Screen Page] or
such other screen page of [insert relevant information
provider] or such other information service as the
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In diesem § 3 bezeichnet Bankarbeitstag einen Tag
(auBer einem Samstag oder Sonntag), an dem das
Clearingsystem und Geschéftsbanken und Devisenmarkte
in [Frankfurt am Main] [,] [und] [London] [,] [und] [an-
deres relevantes Finanzzentrum oder andere relevante
Finanzzentren einfiigen] Zahlungen abwickeln.

(2) Zinssatz. [im Fall von Bildschirmfeststellung einfii-
gen: Der Zinssatz (der Zinssatz) fiir jeden Berechnungs-
zeitraum  (wie  nachstehend  definiert) st der
Referenzzinssatz [im Fall einer Marge einfiigen: ,
[zuziiglich] [abziiglich] der Marge (wie nachstehend
definiert)]. Sofern nachstehend nichts Abweichendes
bestimmt wird, ist der Referenzzinssatz entweder:

(a) der Angebotssatz (wenn nur ein Angebotssatz auf
der Bildschirmseite (wie nachstehend definiert)

angezeigt ist); oder

(b) das arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf den
néchsten ein Hunderttausendstel Prozentpunkt auf-
oder abgerundet, wobei 0,000005 aufgerundet wird)

der Angebotssitze

(ausgedriickt als Prozentsatz per annum) fiir Einlagen in
der festgelegten Wihrung fiir den jeweiligen
Berechnungszeitraum, der bzw. die auf der
Bildschirmseite am Zinsfeststellungstag (wie nachstehend
definiert) um [11.00 Uhr] [andere relevante Tageszeit
einfiigen] ([Londoner] [anderes relevantes
Finanzzentrum oder andere relevante Finanzzentren
einfiigen] Ortszeit [Frankfurt am Main]) angezeigt wird
bzw. werden (der [Bezeichnung des relevanten
Referenzzinssatzes einfiigen]), wobei alle Festlegungen
durch die Berechnungsstelle erfolgen.

Berechnungszeitraum ist jeweils der Zeitraum von dem

Verzinsungsbeginn (einschlieBlich) bis zum ersten
Félligkeitstag ~ (ausschlielich) bzw. von jedem
Félligkeitstag ~ (einschlieBlich) bis zum  jeweils

darauffolgenden Falligkeitstag (ausschlieBlich).

Zinsfeststellungstag ist der [erste] [zweite] [zutreffende
andere Zahl einfiigen] [Londoner] [Frankfurter]
[anderes  relevantes  Finanzzentrum  einfiigen]
Bankarbeitstag [vor Beginn] [vor Ende] des jeweiligen
Berechnungszeitraums. [Londoner] [Frankfurter]
[anderes  relevantes  Finanzzentrum  einfiigen]
Bankarbeitstag bezeichnet einen Tag (aufler einem
Samstag oder Sonntag), an dem [Geschéftsbanken in
[Frankfurt am Main] [London] [anderes relevantes
Finanzzentrum einfiigen] fiir Geschéfte (einschlielich
Devisengeschifte) gedffnet sind] [und] [alle Bereiche des
Trans-European Automated Real-time Gross Settlement
Express Transfer System 2 (TARGET) sowie] das
Clearingsystem betriebsbereit [ist] [sind], um Zahlungen
abzuwickeln.

[im Fall einer Marge einfiigen: Dic Marge betrigt
[Marge einfiigen] % per annum.]

Bildschirmseite bedeutet [relevante Bildschirmseite ein-
fiigen] oder eine andere Bildschirmseite von [relevanten
Informationsanbieter einfiigen] oder einem anderen In-



successor to [insert relevant information provider]
which may be designated for the purpose of replacing
[insert relevant Screen Page] as relevant screen page for
displaying such quotations.

If, in the case of (b) above, five or more such offered
quotations are available on the Screen Page, the highest
(or, if there is more than one such highest quotation, only
one of such quotations) and the lowest (or, if there is more
than one such lowest quotation, only one of such
quotations) shall be disregarded by the Calculation Agent
for the purpose of determining the arithmetic mean
(rounded as provided above) of such offered quotations
and this rule shall apply throughout this paragraph (2).

If the Screen Page is not available or if, in case of (a)
above, no such offered quotation appears or, in the case of
(b) above, fewer than three such offered quotations
appear, in each case as at such time, the Calculation Agent
shall, provided that no Rate Replacement Event pursuant
to § 3 [(8)] has occurred, request five Reference Banks (as
defined below) selected by the Calculation Agent acting in
good faith and after having consulted with the Issuer to
provide the Calculation Agent with their offered
quotations (expressed as a percentage rate per annum) for
deposits in the Specified Currency for the relevant Interest
Period to leading banks in the [London] [insert other
relevant financial centre] interbank market, at
approximately [11:00 a.m.] [insert other relevant time]
([Frankfurt am Main] [London] [insert other relevant
financial centre] time) on the Interest Determination
Date. If two or more of the selected Reference Banks
provide the Calculation Agent with such offered
quotations, the Rate of Interest for such Interest Period
shall be the arithmetic mean (rounded if necessary to the
nearest one hundred-thousandth of a percentage point,
with 0.000005 being rounded upwards) of such offered
quotations [if Margin insert: [plus] [minus] the Margin],
all as determined by the Calculation Agent.

If on any Interest Determination Date only one or none of
the selected Reference Banks provides the Calculation
Agent with such offered quotations as provided in the
preceding paragraph, the Rate of Interest for the relevant
Interest Period shall be the rate per annum which the
Calculation Agent determines as being the arithmetic
mean (rounded if necessary to the nearest one hundred-
thousandth of a percentage point, with 0.000005 being
rounded upwards) of the offered quotations, as
communicated to (and at the request of) the Calculation
Agent by the selected Reference Banks or any two or
more of them, at which such banks were offered, as at
[11:00 a.m.] [insert other relevant time] ([Frankfurt am
Main] [London] [insert other relevant financial centre]
time) on the relevant Interest Determination Date, deposits
in the Specified Currency for the relevant Interest Period
by leading banks in the [London] [insert other relevant
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formationsanbieter als Nachfolger von [relevanten In-
formationsanbieter einfiigen], die als Ersatz fiir [rele-
vante Bildschirmseiten einfiigen] als relevante Bild-
schirmseite fiir die Anzeige solcher Sitze bestimmt wird.

Wenn im vorstehenden Fall (b) auf der Bildschirmseite
fiinf oder mehr Angebotssitze angezeigt werden, werden
der hochste (falls mehr als ein solcher Hochstsatz
angezeigt wird, nur einer dieser Sitze) und der niedrigste
Angebotssatz (falls mehr als ein solcher Niedrigstsatz
angezeigt wird, nur einer dieser Sitze) von der
Berechnungsstelle fiir die Bestimmung des arithmetischen
Mittels der Angebotssidtze (das wie vorstehend
beschrieben auf- oder abgerundet wird) aufler acht
gelassen; diese Regel gilt entsprechend fiir diesen
gesamten Absatz (2).

Sollte zu der bestimmten Zeit die Bildschirmseite nicht
zur Verfligung stehen oder im vorstehenden Fall (a) kein
Angebotssatz angezeigt oder im vorstehenden Fall (b)
weniger als drei Angebotssitze angezeigt werden, wird
die Berechnungsstelle, vorausgesetzt, dass kein
Ersatzrate-Ereignis gemdll § 3 [(8)] eingetreten ist, von
fiinf von der Berechnungsstelle in angemessener Sorgfalt
und nach Riicksprache mit der Emittentin ausgewihlten
Referenzbanken (wie nachstehend definiert) deren
jeweilige Angebotssitze (jeweils als Prozentsatz per
annum ausgedriickt) fiir Einlagen in der festgelegten
Wihrung fiir den betreffenden Berechnungszeitraum
gegeniiber filhrenden Banken im [Londoner] [anderes
relevantes Finanzzentrum einfiigen] Interbanken-Markt
um ca. [11.00 Uhr] [andere relevante Tageszeit
einfiigen] ([Londoner] [anderes relevantes
Finanzzentrum einfiigen] Ortszeit [Frankfurt am Main])
am Zinsfeststellungstag anfordern. Falls zwei oder mehr
der ausgewihlten Referenzbanken der Berechnungsstelle
solche Angebotssitze nennen, ist der Zinssatz fiir den
betreffenden Berechnungszeitraum das arithmetische
Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf einen
Hunderttausendstel ~ Prozentpunkt, wobei  0,000005
aufgerundet wird) dieser Angebotssitze [im Fall einer
Marge einfiigen: [zuziiglich] [abziiglich] der Marge],
wobei alle Festlegungen durch die Berechnungsstelle
erfolgen.

Falls an einem Zinsfeststellungstag nur eine oder keine
der ausgewihlten Referenzbanken der Berechnungsstelle
solche im  vorstechenden  Absatz  beschriebenen
Angebotssitze nennt, ist der Zinssatz fiir den betreffenden
Berechnungszeitraum der Satz per annum, den die
Berechnungsstelle als das arithmetische Mittel (falls
erforderlich, auf- oder abgerundet auf einen
Hunderttausendstel ~ Prozentpunkt, wobei  0,000005
aufgerundet wird) der Angebotssdtze ermittelt, die die
ausgewihlten Referenzbanken bzw. zwei oder mehrere
von ihnen der Berechnungsstelle auf deren Anfrage als
den jeweiligen Angebotssatz nennen, zu den ihnen um ca.
[11.00 Uhr] [andere relevante Tageszeit einfiigen]

([Londoner] [anderes relevantes Finanzzentrum
einfiigen] Ortszeit [Frankfurt am Main]) an dem
betreffenden Zinsfeststellungstag Einlagen in der
festgelegten Wihrung fiir den betreffenden



financial centre] interbank market [if a Margin applies
insert: [plus] [minus] the Margin] or, if fewer than two of
the selected Reference Banks provide the Calculation
Agent with such offered quotations, the offered quotation
for deposits in the Specified Currency for the relevant
Interest Period, or the arithmetic mean (rounded as
provided above) of the offered quotations for deposits in
the Specified Currency for the relevant Interest Period, at
which, on the relevant Interest Determination Date, any
one or more banks (selected by the Calculation Agent
acting in good faith and after having consulted with the
Issuer) inform(s) the Calculation Agent it is or they are
quoting to leading banks in the [London] [insert other
relevant financial centre] interbank market (or, as the
case may be, the offered quotations of such bank or banks
to the Calculation Agent) [if a Margin applies insert:
[plus] [minus] the Margin]. If the Rate of Interest cannot
be determined in accordance with the foregoing
provisions of this paragraph, the Rate of Interest shall be
the offered quotation or the arithmetic mean of the offered
quotations on the Screen Page, as described above, on the
last day preceding the Interest Determination Date on
which such offered quotations appeared [if a Margin
applies insert: [plus] [minus] the Margin [if the Margin
may change insert: (though substituting, where a
different Margin is to be applied to the relevant Interest
Period from that which applied to the last preceding
Interest Period, the Margin relating to the relevant Interest
Period in place of the Margin relating to that last
preceding Interest Period)]].

Reference Banks means [if no other Reference Banks
are specified in the Final Terms, insert: those banks
whose offered quotations were used to determine such
quotation when such quotation last appeared on the Screen
Page] [if other Reference Banks are specified in the
Final Terms, insert names here].]

[If another basis for determining any reference
interest rate applies, insert relevant details in lieu of
the provisions of this paragraph (2).]

[If ISDA Determination applies insert the relevant
provisions and attach the relevant ISDA Master
Agreement published by the International Swap and
Derivatives Association, Inc. (ISDA) and the 2000 or
2006 ISDA Definitions published by ISDA to the
Conditions.]

[If another method of determination applies, insert
relevant details in lieu of the provisions of this
paragraph (2).]
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Berechnungszeitraum von flihrenden Banken im
[Londoner] [anderes relevantes Finanzzentrum
einfiigen] Interbanken-Markt angeboten werden [im Fall

einer Marge einfiigen: [zuziiglich] [abziiglich] der
Marge]; falls weniger als zwei der ausgewihlten
Referenzbanken der Berechnungsstelle solche

Angebotssitze nennen, dann ist der Zinssatz fiir den
betreffenden Berechnungszeitraum der Angebotssatz oder
das arithmetische Mittel (gerundet wie oben beschrieben)
der Angebotssitze, den bzw. die eine oder mehrere von
der Berechnungsstelle in angemessener Sorgfalt und nach
Riicksprache mit der Emittentin ausgewdhlte Banken der
Berechnungsstelle als Angebotssidtze bekanntgeben, die
sic an dem betreffenden Zinsfeststellungstag gegeniiber
fiihrenden Banken im [Londoner] [anderes relevantes
Finanzzentrum einfiigen] Interbanken-Markt (bzw. den
diese Banken gegeniiber der Berechnungsstelle) als
Angebotssatz fiir Einlagen in der festgelegten Wahrung
fir den betreffenden Berechnungszeitraum nennen [im
Fall einer Marge einfiigen: [zuziiglich] [abziiglich] der
Marge]. Fiir den Fall, dass der Zinssatz nicht geméfl den
vorstehenden Bestimmungen dieses Absatzes ermittelt
werden kann, ist der Zinssatz der Angebotssatz oder das
arithmetische Mittel der Angebotssitze auf der
Bildschirmseite, wie vorstehend beschrieben, an dem
letzten Tag vor dem Zinsfeststellungstag, an dem diese
Angebotssitze zuletzt angezeigt wurden [im Fall einer
Marge einfiigen: [zuziiglich] [abziiglich] der Marge [falls
sich die Marge dndern kann, einfiigen: (wobei jedoch,
falls fiir den relevanten Berechnungszeitraum eine andere

Marge als fiir den unmittelbar vorhergehenden
Berechnungszeitraum gilt, die relevante Marge an die
Stelle der Marge fir den  vorhergehenden

Berechnungszeitraum tritt)]].

Referenzbanken bezeichnet [falls in den Endgiiltigen
Bedingungen keine anderen Referenzbanken bestimmt
werden, einfiigen: diejenigen  Banken, deren
Angebotssitze zur Ermittlung des maligeblichen
Angebotssatzes zu dem Zeitpunkt benutzt wurden, als
solch ein Angebot letztmals auf der Bildschirmseite
angezeigt wurde] |[falls in den Endgiiltigen
Bedingungen andere Referenzbanken bestimmt
werden, sind sie hier einzufiigen].]

[Falls der Gebrauch einer anderen Basis zur Bestim-
mung eines Referenzzinssatzes anwendbar ist, sind die
entsprechenden Einzelheiten in Ersetzung der
Bestimmungen dieses Absatzes (2) hier einzufiigen.]

[Falls ISDA-Feststellung gelten soll, sind die
entsprechenden Einzelheiten hier einzufiigen und der
betreffende von der International Swap and
Derivatives Association, Inc. (ISDA) veroffentlichte
ISDA-Rahmenvertrag sowie die von der ISDA
veroffentlichten 2000 oder 2006 ISDA-Definitionen
diesen Bedingungen als Anlage beizufiigen.]

[Falls eine andere Methode der Bestimmung
anwendbar ist, sind die entsprechenden Einzelheiten in
Ersetzung der Bestimmungen dieses Absatzes (2) hier
einzufiigen.]



[if Minimum and/or Maximum Rate of Interest applies
insert:

(3) [Minimum] [and] [Maximum] Rate of Interest.

[if Minimum Rate of Interest applies insert: If the Rate
of Interest in respect of any Interest Period determined in
accordance with the above provisions is less than [insert
Minimum Rate of Interest], the Rate of Interest for such
Interest Period shall be [insert Minimum Rate of
Interest].]

[if Maximum Rate of Interest applies insert: If the Rate
of Interest in respect of any Interest Period determined in
accordance with the above provisions is greater than
[insert Maximum Rate of Interest], the Rate of Interest
for such Interest Period shall be [insert Maximum Rate
of Interest].]

[(4)] Calculation of Interest Amount. The Calculation
Agent will, on or as soon as practicable after each time at
which the Rate of Interest is to be determined, determine
the Rate of Interest and calculate the amount of interest
(the Interest Amount) payable in respect of the Specified
Denomination for the relevant Interest Period. Each
Interest Amount shall be calculated by applying the Rate
of Interest to the Specified Denomination, multiplying the
resultant figure by the applicable Day Count Fraction (as
defined below), and rounding the resultant figure to the
nearest sub-unit of the Specified Currency, with 0.5 of
such sub-unit being rounded upwards.

[(5)] Notification of Rate of Interest and Interest Amount.
The Calculation Agent will cause notification of the Rate
of Interest, the relevant Interest Amount and the relevant
Interest Payment Date for each Interest Period to the
Issuer, to the Paying Agent[s] and to the Holders (in case
of a notification to the Holders by publication in the media
set out in § [10]) as soon as possible after their
determination, but in no event later than the [fourth]
[specify other applicable number] Business Day (as
defined in § 3(1)) thereafter and, if required by the rules of
such stock exchange, to any stock exchange on which the
State Treasury Notes are from time to time listed, as soon
as possible thereafter, but in no event later than [at the
beginning] [prior to the expiry] of the relevant Interest
Period. Each Interest Amount and Interest Payment Date
so notified may subsequently be amended (or appropriate
alternative arrangements made by way of adjustment) in
the event of an extension or shortening of the Interest
Period. Any such amendment will be promptly notified to
any stock exchange on which the State Treasury Notes are
for the time being listed, the Paying Agent[s] and to the
Holders (in case of a notification to the Holders by
publication in the media set out in § [10]).

[(6)] Determinations  Binding.  All  certificates,
communications, opinions, determinations, calculations,
quotations and decisions given, expressed, made or
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[falls ein Mindest- oder Hochstzins gilt, einfiigen:

(3) [Mindest-] [und] [Héchst-]Zinssatz.

[falls ein Mindestzinssatz gilt, einfiigen: Wenn der
gemdB den obigen Bestimmungen fiir einen
Berechnungszeitraum ermittelte Zinssatz niedriger ist als
[Mindestzinssatz einfiigen], so ist der Zinssatz fiir diesen
Berechnungszeitraum [Mindestzinssatz einfiigen].]

[falls ein Hochstzinssatz gilt, einfiigen: Wenn der geméaf
den obigen Bestimmungen fiir einen Berechnungs-
zeitraum ermittelte Zinssatz hoher ist als [Hochstzinssatz
einfiigen], so ist der Zinssatz fiir diesen Berechnungs-
zeitraum [Hochstzinssatz einfiigen]. ]

[(4)] Berechnung des Zinsbetrags. Die Berechnungsstelle
wird zu — oder baldméglichst nach — jedem Zeitpunkt, an
dem der Zinssatz zu bestimmen ist, den Zinssatz bestim-
men und den zahlbaren Zinsbetrag in Bezug auf die fest-
gelegte Stiickelung (der Zinsbetrag) fiir den ent-
sprechenden Berechnungszeitraum berechnen. Der Zins-
betrag wird ermittelt, indem der Zinssatz auf die
festgelegte Stiickelung angewendet wird, das hieraus
resultierende  Ergebnis mit dem  anwendbaren
Zinstagequotienten  (wie nachstehend  definiert)
mulitpliziert und das hieraus resultierende Ergebnis auf
die kleinste Untereinheit der festgelegten Wihrung
gerundet wird, wobei 0,5 solcher kleinsten Untereinheiten
aufgerundet werden.

[(5)] Mitteilung von Zinssatz und Zinsbetrag. Die Berech-
nungsstelle wird veranlassen, dass der fiir den jeweiligen
Berechnungszeitraum geltende Zinssatz, Zinsbetrag und
Félligkeitstag der Emittentin, [der] [den] Zahlstelle[n] und
den Glaubigern (im Fall einer Mitteilung gegeniiber den
Glaubigern durch Veroffentlichung in den in § [10]
aufgefithrten Medien) baldmoglichst, aber keinesfalls
spiater als am [vierten] [zutreffende andere Zahl
einfiigen] auf die Berechnung jeweils folgenden
Bankarbeitstag (wie in § 3 (1) definiert) sowie jeder
Borse, an der die Landesschatzanweisungen zu diesem
Zeitpunkt notiert sind und deren Regeln eine Mitteilung
an die Borse verlangen, baldmoglichst, aber keinesfalls
spater als [zu Beginn] [vor Ablauf] des jeweiligen
Berechnungszeitraums, mitgeteilt werden. Im Fall einer
Verlangerung oder Verkiirzung des
Berechnungszeitraums konnen der mitgeteilte Zinsbetrag
und Félligkeitstag nachtrdglich angepasst (oder andere
geeignete Anpassungsregelungen getroffen) werden. Jede
solche Anpassung wird umgehend allen Borsen, an denen
die Landesschatzanweisungen zu diesem Zeitpunkt notiert
sind, [der] [den] Zahlstelle[n] sowie den Glaubigern (im
Fall einer Mitteilung gegeniiber den Gléubigern durch
Veroffentlichung in den in § [10] aufgefiihrten Medien)
mitgeteilt.

[(6)] Verbindlichkeit  der  Festsetzungen.  Alle
Bescheinigungen,  Mitteilungen,  Gutachten,  Fest-
setzungen, Berechnungen, Quotierungen und Entschei-



obtained for the purposes of the provisions of this § 3 by
the Calculation Agent [or the Independent Adviser] shall
(in the absence of manifest error) be binding on the
Issuer[, the Fiscal Agent] [, the Paying Agent[s]] and the
Holders.

[(7)] Default Interest. If the Issuer shall fail to redeem the
State Treasury Notes when due, interest shall accrue on
the outstanding principal amount of the State Treasury
Notes from (and including) the due date to (but excluding)
the date of actual redemption of the State Treasury Notes
at the default rate of interest established by law'. This
does not affect any additional rights that might be
available to the Holders.]

[(8)] (a) Rate Replacement. If the Issuer determines (in
consultation with the Calculation Agent) that a Rate
Replacement Event has occurred on or prior to an Interest
Determination Date, the Relevant Determining Party shall
determine and inform the Issuer, if relevant, and the
Calculation Agent of (i) the Replacement Rate, (ii) the
Adjustment Spread, if any, and (iii) the Replacement Rate
Adjustments for purposes of determining the Reference
Interest Rate in respect of the Interest Period related to
that Interest Determination Date and each Interest Period
thereafter (subject to the subsequent occurrence of any
further Rate Replacement Event). These Conditions shall
be amended by the Replacement Rate Adjustments with
effect from (and including) the relevant Interest
Determination Date (including any amendment of such
Interest Determination Date if so provided by the
Replacement Rate Adjustments). The Reference Interest
Rate shall then be the Replacement Rate (as defined
below) adjusted by the Adjustment Spread, if any.

The Issuer shall notify (i) the Fiscal Agent and the
Calculation Agent, and (ii) the Holders by publication of a
notification in the media set out in § 10 without undue
delay after such determination of the Replacement Rate,
the Adjustment Spread, if any, and the Replacement Rate
Adjustments. For the avoidance of doubt, no consent or
approval of any Holder shall be required for the
Replacement Rate, the Adjustment Spread, if any, and the
Replacement Rate Adjustments to become effective.

[in case of State Treasury Notes in the form of bearer
notes insert: In addition, the Issuer may request the [in
case CBF is the relevant Clearing System insert:
Clearing System] [in case CBL and Euroclear are the
relevant clearing systems insert: common [in the case
of (a) Global Bearer Note(s) to be kept in custody on
behalf of the ICSDs and issued in NGN form insert:
safekeeper] [in the case of (a) Global Bearer Note(s) to

The default rate of interest established by law is five percentage
points above the basic rate of interest published by Deutsche
Bundesbank from time to time, §§ 288 (1), 247 (1) of the German
Civil Code.
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dungen, die von der Berechnungsstelle [oder dem
Unabhéngigen Berater] fir die Zwecke dieses § 3
gemacht, abgegeben, getroffen oder eingeholt werden,
sind (sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fiir
die Emittentin[, diec Emissionsstelle] [, dic Zahlstelle[n]]
und die Glaubiger bindend.

[(7)] Verzugszinsen. Falls die Emittentin die Landes-
schatzanweisungen bei Filligkeit nicht einldst, fallen auf
den ausstehenden Nennbetrag der Landesschatzanwei-
sungen ab dem Falligkeitstag (einschlie8lich) bis zum Tag
der tatsdchlichen Riickzahlung (ausschliellich) Zinsen
zum gesetzlich festgelegten Satz fiir Verzugszinsen an'.
Weitergehende Anspriiche der Gléubiger bleiben
unberiihrt.]

[(B)] (a) Ersatzrate. Stellt die Emittentin (in Abstimmung
mit der Berechnungsstelle) fest, dass vor oder an einem
Zinsfeststellungstag ein Ersatzrate-Ereignis eingetreten
ist, wird die Jeweilige Festlegende Stelle (i) die
Ersatzrate, (ii) eine etwaige Anpassungsspanne und (iii)
die Ersatzrate-Anpassungen zur Bestimmung des
Referenzzinssatzes fiir den auf den Zinsfeststellungstag
bezogenen Berechnungszeitraum und jeden
nachfolgenden Berechnungszeitraum (vorbehaltlich des
nachfolgenden Eintretens etwaiger weiterer Ersatzrate-
Ereignisse) festlegen und die Emittentin, sofern relevant,
und die Berechnungsstelle dariiber informieren. Diese
Bedingungen werden mit Wirkung ab dem relevanten
Zinsfeststellungstag (einschlieBlich) durch die Ersatzrate-
Anpassungen gedndert (einschlieflich einer etwaigen
Anderung  dieses  Zinsfeststellungstags, falls  die
Ersatzrate-Anpassungen dies so bestimmen). Der
Referenzzinssatz ist dann die Ersatzrate (wie nachstehend
definiert) angepasst durch eine etwaige
Anpassungsspanne.

Die Emittentin wird (i) der Emissionsstelle und der
Berechnungsstelle sowie (ii) den Glaubigern durch
Veroffentlichung einer Mitteilung in den in § 10
aufgefiihrten Medien die Ersatzrate, die etwaige
Anpassungsspanne und die Ersatzrate-Anpassungen
unverziiglich nach einer solchen Festlegung mitteilen. Zur
Klarstellung wird festgehalten, dass keine Zustimmung
oder Genehmigung seitens eines Gldubigers fiir die
Wirksamkeit der Ersatzrate, einer etwaigen
Anpassungsspanne und die Ersatzrate-Anpassungen
erforderlich ist.

[bei Landesschatzanweisungen in Form von
Inhaberschuldverschreibungen einfiigen:  Dariiber
hinaus kann die Emittentin [falls CBF das relevante
Clearingsystem ist, einfiigen: das Clearingsystem] [bei
Landesschatzanweisungen in Form von
Inhaberschuldverschreibungen und falls CBL und

Euroclear die relevanten Clearingsysteme sind,
einfiigen: die gemeinsame [falls die
' Der gesetzliche Verzugszinssatz betrigt fiir das Jahr fiinf

Prozentpunkte iiber dem von der Deutschen Bundesbank von Zeit zu
Zeit veroffentlichten Basiszinssatz, §§ 288 Abs. 1, 247 Abs. 1 BGB.



be kept in custody on behalf of the ICSDs and issued in
CGN form insert: depositary] on behalf of CBL and
Euroclear] to supplement or amend these Conditions to
reflect the Replacement Rate Adjustments by attaching
the documents submitted to the Global Note in an
appropriate manner.]

[in case of State Treasury Notes in the form of
collective debt register claims insert: In addition, the
Issuer may (i) supplement or amend these Conditions to
reflect the Replacement Rate Adjustments by making an
appropriate entry in the State Debt Register, and (ii)
inform the Clearing System of such supplement or
amendment.]

(b) Definitions.

Adjustment Spread means a spread (which may be
positive or negative), or the formula or methodology for
calculating a spread, which the Relevant Determining
Party determines is required to be applied to the
Replacement Rate to reduce or eliminate, to the extent
reasonably practicable, any transfer of economic value
between the Issuer and the Holders that would otherwise
arise as a result of the replacement of the Reference
Interest Rate against the Replacement Rate (including, but
not limited to, as a result of the Replacement Rate being a
risk-free rate). In determining the Adjustment Spread, the
Relevant Guidance shall be taken into account.

Replacement Rate means a publicly available substitute,
successor, alternative or other rate designed to be
referenced by financial instruments or contracts, including
the State Treasury Notes, to determine an amount payable
under such financial instruments or contracts, including,
but not limited to, an amount of interest. In determining
the Replacement Rate, the Relevant Guidance shall be
taken into account.

Replacement Rate Adjustments means such adjustments
to these Conditions as are determined consequential to
enable the operation of the Replacement Rate (which may
include, without limitation, adjustments to the applicable
Business Day Convention, the definition of Business Day,
the Interest Determination Date, the Day Count Fraction,
any methodology or definition for obtaining or calculating
the Replacement Rate and provisions relating to the
notification of, inter alia, the relevant Rate of Interest and
the relevant Interest Amount to the Issuer, the Paying
Agent[s] and the Holders). In determining any
Replacement Rate Adjustments, the Relevant Guidance
shall be taken in account.

76

Inhabersammelurkunde(n) im Namen der ICSDs
verwahrt und im NGN-Format begeben wird
(werden), einfiigen: Verwahrstelle (common safekeeper)]
[falls die Inhabersammelurkunde(n) im Namen der
ICSDs verwahrt und im CGN-Format begeben wird
(werden), einfiigen: Verwahrstelle (common depositary)]
im Namen von CBL und Euroclear] auffordern, diese
Bedingungen zu erginzen oder zu é&ndern, um die
Ersatzrate-Anpassungen wiederzugeben, indem sie der
Globalurkunde die vorgelegten Dokumente in geeigneter
Weise beifligt.]

[bei Landesschatzanweisungen in Form von
Sammelschuldbuchforderungen einfiigen: Dariiber
hinaus kann die Emittentin (i) durch einen geeigneten
Eintrag in das Landesschuldbuch diese Bedingungen
erginzen oder &ndern, um die Ersatzrate-Anpassungen
wiederzugeben, und (ii) das Clearingsystem iiber diese
Ergiinzung oder Anderung informieren.]

(b) Definitionen.

Anpassungsspanne bezeichnet die (positive oder
negative) Differenz oder eine Formel oder Methode zur
Bestimmung einer solchen Differenz, welche nach
Festlegung der Jeweiligen Festlegenden Stelle auf die
Ersatzrate anzuwenden ist, um eine Verlagerung des
wirtschaftlichen Wertes zwischen der Emittentin und den
Gldubigern, die ohne diese Anpassung infolge der
Ersetzung des Referenzzinssatzes durch die Ersatzrate
entstehen wiirde (einschlieBlich, aber ohne hierauf
begrenzt zu sein, infolgedessen, dass die Ersatzrate eine
risikofreie Rate ist), soweit sinnvollerweise mdglich, zu
reduzieren oder auszuschlieBen. Bei der Festlegung der
Anpassungsspanne sind die Relevanten Leitlinien zu
beriicksichtigen.

Ersatzrate bezeichnet eine Offentlich verfligbare
Austausch-, Nachfolge-, Alternativ- oder andere Rate, die
entwickelt wurde, damit Finanzinstrumente oder
kontrakte, einschlieBlich der Landesschatzanweisungen,
sie in Bezug nehmen koénnen, um einen unter solchen
Finanzinstrumenten oder —kontrakten zahlbaren Betrag zu
bestimmen, einschlieBlich (ohne hierauf begrenzt zu sein)
eines Zinsbetrags. Bei der Festlegung der Ersatzrate sind
die Relevanten Leitlinien zu beriicksichtigen.

Ersatzrate-Anpassungen bezeichnet solche
Anpassungen dieser Bedingungen, die als folgerichtig
festgelegt werden, um die Funktion der Ersatzrate zu
ermoglichen (wovon unter anderem Anpassungen an der
anwendbaren Bankarbeitstagkonvention (Business Day
Convention), an der Definition von Bankarbeitstag, am
Zinsfeststellungstag, am Zinstagequotienten, an der
Methode oder Definition, um die Ersatzrate zu erhalten
oder zu berechnen, und an den Bestimmungen, die sich
auf die Mitteilung u.a. des jeweiligen Zinssatzes und des
jeweiliges Zinsbetrags an die Emittentin, die Zahlstelle[n]
und die Glaubiger beziehen, erfasst sein konnen). Bei der
Festlegung der Ersatzrate-Anpassungen sind die
Relevanten Leitlinien zu beriicksichtigen.



Rate Replacement Event means, with respect to the
Reference Interest Rate (or for the purpose of this § 3 [(8)]
(a) and (b), the Replacement Rate, as the case may be)
each of the following events:

(i) the Reference Interest Rate not having been published
on the Screen Page for the last ten Business Days prior to
and including the relevant Interest Determination Date; or

(ii)) the Reference Interest Rate having ceased to be
representative or an industry accepted rate for debt market
instruments such as, or comparable to, the State Treasury
Notes; or

(iii) a public announcement by the administrator of the
Reference Interest Rate that on a date within the following
six months, which is determined in or is determinable
based upon such public announcement (x) the
administrator will cease to publish the Reference Interest
Rate permanently or indefinitely (in circumstances where
no successor administrator has been appointed that will
continue the publication of the Reference Inerest Rate), or
(y) the Reference Interest Rate will permanently or
indefinitely be discontinued; or

(iv) a public announcement by the regulatory supervisor
for the administrator of the Reference Interest Rate, the
central bank for the Specified Currency, an insolvency
official with jurisdiction over the administrator for the
Reference Interest Rate, a resolution authority with
jurisdiction over the administrator for the Reference
Interest Rate or a court (in case of an unappealable final
decision) or an entity with similar insolvency or resolution
authority over the administrator of the Reference Interest
Rate that on a date within the following six months, which
is determined in or is determinable based upon such
public announcement, the administrator of the Reference
Interest Rate will cease to provide the Reference Interest
Rate permanently or indefinitely (in circumstances where
no successor administrator has been appointed that will
continue the publication of the Reference Interest Rate);
or

(v) a public announcement by the administrator of the
Reference Interest Rate that from a date within the
following six months, which is determined in or is
determinable based upon such public announcement, the
Reference Interest Rate will be prohibited from being
used; or

(vi) a public announcement by the administrator of the
Reference Interest Rate that on a date within the following
six months, which is determined in or is determinable
based upon such public announcement, the methodology
of determining the Reference Interest Rate will change
materially.
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Ersatzrate-Ereignis bezeichnet mit Bezug auf den
Referenzzinssatz (bzw. fir die Zwecke dieses § 3 [(8)] (a)
und (b) die Ersatzrate) eines der nachfolgenden
Ereignisse:

(1) der Referenzzinszsatz wurde in den letzten zehn
Bankarbeitstagen vor und bis einschlieBlich des
relevanten  Zinsfeststellungstags ~ nicht auf  der
Bildschirmseite veroffentlicht; oder

(i1)) der Referenzzinssatz ist nicht lianger repréisentativ
bzw. ist nicht mehr ein branchenweit akzeptierter Satz flir
Fremdkapitalinstrumente wie die Landesschatzanwei-
sungen oder diesen vergleichbare Instrumente; oder

(iii)) eine Offentliche Bekanntmachung seitens des
Administrators des Referenzzinssatzes, dass an einem in
dieser offentlichen Bekanntmachung bestimmten bzw. auf
deren Grundlage bestimmbaren Tag innerhalb der
folgenden sechs Monate (x) der Administrator die
Veroffentlichung des Referenzzinssatzes dauerhaft oder
auf unbestimmte Zeit beenden wird (wenn kein
Nachfolgeadministrator ernannt worden ist, der die
Veroffentlichung des Referenzzinssatzes fortsetzen wird),

oder (y) der Referenzzinssatz dauerhaft oder auf
unbestimmte Zeit eingestellt wird; oder

(iv) eine Offentliche Bekanntmachung seitens der
Aufsichtsbehorde des Administrators des

Referenzzinssatzes, der Zentralbank fiir die festgelegte
Wihrung, eines Insolvenzbeauftragten mit Zustdndigkeit
fiir den Administrator des Referenzzinssatzes, einer
Abwicklungsbehorde mit Zustdndigkeit fiir den
Administrator des Referenzzinssatzes, eines Gerichts (im
Fall einer rechtskriftigen Entscheidung) oder einer

Organisation mit dhnlicher insolvenz- oder
abwicklungsrechtlicher Hoheit iiber den Administrator
des Referenzzinssatzes, dass an einem in dieser

offentlichen Bekanntmachung bestimmten bzw. auf deren
Grundlage bestimmbaren Tag innerhalb der folgenden
sechs Monate der Administrator des Referenzzinssatzes
die Bereitstellung des Referenzzinssatzes dauerhaft oder
auf unbestimmte Zeit beenden wird (wenn kein
Nachfolgeadministrator ernannt worden ist, der die
Veroffentlichung des Referenzzinssatzes fortsetzen wird);
oder

(v) eine Offentliche Bekanntmachung seitens des
Administrators des Referenzzinssatzes, dass von einem in
dieser 6ffentlichen Bekanntmachung bestimmten bzw. auf
deren Grundlage bestimmbaren Tag innerhalb der
folgenden sechs Monate an die Nutzung des
Referenzzinssatzes allgemein verboten ist; oder

(vi) eine oOffentliche Bekanntmachung seitens des
Administrators des Referenzzinssatzes, dass an einem in
dieser offentlichen Bekanntmachung bestimmten bzw. auf
deren Grundlage bestimmbaren Tag innerhalb der
folgenden sechs Monate eine wesentliche Anderung der
Methode zur Festlegung des Referenzzinssatzes
vorgenommen werden wird.



Relevant Determining Party means

(1) the Issuer if in its opinion the Replacement Rate is
obvious and as such without any reasonable doubt
determinable by a Holder; or

(i1) failing which, an Independent Adviser, to be appointed
by the Issuer at commercially reasonable terms, using
reasonable endeavours, as its agent to make such
determinations.

Relevant Guidance means (i) any legal or supervisory
requirement applicable to the Issuer or the State Treasury
Notes or, if none, (ii) any applicable requirement,
recommendation or guidance of a Relevant Nominating
Body or, if none, (iii) any relevant recommendation or
guidance by industry bodies (including by ISDA), or, if
none, (iv) any relevant market practice.

Relevant Nominating Body means

(i) the central bank for the Specified Currency, or any
central bank or other supervisor which is responsible for
supervising either the Reference Interest Rate or the
administrator of the Reference Interest Rate; or

(i) any working group or committee officially endorsed,
sponsored or convened by or chaired or co-chaired by (w)
the central bank for the Specified Currency, (x) any
central bank or other supervisor which is responsible for
supervising either the Reference Interest Rate or the
administrator of the Reference Interest Rate, (y) a group
of the aforementioned central banks or other supervisors
or (z) the Financial Stability Board or any part thereof.

Independent Adviser means an independent financial
institution of international repute or any other independent
adviser of recognised standing and with appropriate
expertise.

(c) Termination. If a Replacement Rate, an Adjustment
Spread, if any, or the Replacement Rate Adjustments
cannot be determined by the Relevant Determining Party
pursuant to § 3 [(8)] (a) and (b), the Reference Interest
Rate in respect of the relevant Interest Determination Date
shall be the Reference Interest Rate determined for the
immediately preceding Interest Period. The Issuer will
inform the Calculation Agent if a Replacement Rate, an
Adjustment Spread, if any, or the Replacement Rate
Adjustments could not be determined. In this case, the
Issuer may, upon not less than 15 days' notice given to the
Holders in accordance with § 10, redeem all, and not only
some of the State Treasury Notes at any time up and until
(but excluding) the respective subsequent Interest
Determination Date at the Final Redemption Amount
together with accrued interest, if any, to (but excluding)
the respective redemption date.
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Jeweilige Festlegende Stelle bezeichnet

(i) die Emittentin, wenn die Ersatzrate ihrer Meinung nach
offensichtlich ist und als solche ohne verniinftigen
Zweifel durch einen Glaubiger bestimmbar ist; oder

(i1) andernfalls ein Unabhdngiger Berater, der von der
Emittentin zu wirtschaftlich angemessenen Bedingungen
unter zumutbaren Bemiihungen als ihr Beauftragter fiir die
Vornahme dieser Festlegungen ernannt wird.

Relevante Leitlinien bezeichnet (i) jede auf die

Emittentin oder die Landesschatzanweisungen
anwendbare  gesetzliche  oder  aufsichtsrechtliche
Anforderung oder, wenn es keine gibt, (ii) jede

anwendbare Anforderung, Empfehlung oder Leitlinie der
Relevanten Nominierungsstelle oder, wenn es keine gibt,
(ii1) jede relevante Empfehlung oder Leitlinie von
Branchenvereinigungen (einschlielich ISDA) oder, wenn
es keine gibt, (iv) jede relevante Marktpraxis.

Relevante Nominierungsstelle bezeichnet

(i) die Zentralbank fiir die festgelegte Wéhrung oder eine
Zentralbank oder andere Aufsichtsbehorde, die fiir die
Aufsicht liber den Referenzzinssatz oder den
Administrator des Referenzzinssatzes zustindig ist; oder

(i1) jede Arbeitsgruppe oder jeden Ausschuss befiirwortet,
unterstiitzt oder einberufen durch oder unter dem Vorsitz
von bzw. mitgeleitet durch (w) die Zentralbank fiir die
festgelegte Wéhrung, (x) eine Zentralbank oder andere
Aufsichtsbehorde, die fiir die Aufsicht iiber den
Referenzzinssatz  oder den ~ Administrator  des
Referenzzinssatzes zustindig ist, (y) eine(r) Gruppe der
zuvor  genannten  Zentralbanken  oder  anderen
Aufsichtsbehorden oder (z) dem/den Finanzstabilititsrat
(Financial Stability Board) oder einem Teil davon.

Unabhéngiger Berater bezeichnet ein unabhidngiges,
international angesehenes Finanzinstitut oder einen
anderen unabhingigen Finanzberater mit anerkanntem
Ruf und angemessener Fachkenntnis.

(¢) Kiindigung. Koénnen eine Ersatzrate, eine etwaige
Anpassungsspanne oder die Ersatzrate-Anpassungen nicht
von der Jeweiligen Festlegenden Stelle gemalB § 3 [(8)] (a)
und (b) bestimmt werden, ist der Referenzzinssatz in
Bezug auf den relevanten Zinsfeststellungstag der fiir den
unmittelbar vorangehenden Berechnungszeitraum
bestimmte Referenzzinssatz. Die Emittentin wird die
Berechnungsstelle informieren, falls eine Ersatzrate, eine
etwaige  Anpassungsspanne oder die Ersatzrate-
Anpassungen nicht bestimmt werden konnten. In diesem
Fall kann die Emittentin die Landesschatzanweisungen bis
zum jeweiligen nachfolgenden Zinsfeststellungstag
(ausschlieBlich) jederzeit insgesamt, jedoch nicht
teilweise, mit einer Kiindigungsfrist von nicht weniger als
15 Tagen geméal § 10 gegeniiber den Gldubigern vorzeitig
kiindigen und zu ihrem Riickzahlungsbetrag zuziiglich bis
zum flir die Riickzahlung festgesetzten Tag
(ausschlieBllich) aufgelaufener Zinsen zuriickzahlen.



[in case of Zero Coupon State Treasury Notes insert:

(1) Periodic Payments of Interest. There will not be any
periodic payments of interest on the State Treasury Notes.

(2) Default Interest. If the Issuer shall fail to redeem the
State Treasury Notes when due, interest shall accrue on
the outstanding principal amount of the State Treasury
Notes from (and including) the due date to (but excluding)
the date of actual redemption of the State Treasury Notes
at the default rate of interest established by law'. This
does not affect any additional rights that might be
available to the Holders.]

[In case of Dual Currency State Treasury Notes, Index
Linked State Treasury Notes, Equity Linked State
Treasury Notes, Commodity Linked State Treasury
Notes, Inflation Linked State Treasury Notes or other
Structured State Treasury Notes, set forth applicable
provisions herein.]

[in case of State Treasury Notes other than Fixed Rate
State Treasury Notes which bear an interest rate of
zero per cent. insert:

[(®)] Day Count Fraction. Day Count Fraction means,
in respect of the calculation of [in case of State Treasury
Notes other than Zero Coupon State Treasury Notes
insert: an amount of interest] [in case of Zero Coupon
State Treasury Notes insert: the Amortised Face
Amount (as defined below)] on any State Treasury Note
for any period of time [insert in case of any of the day
count fractions set out below (other than Actual/Actual
(ICMA) or 30/360 (in case of Fixed Rate State
Treasury Notes)): (the Calculation Period)]

[in case of State Treasury Notes other than Zero
Coupon State Treasury Notes and in case of
Actual/Actual (ICMA) insert:

1. if the number of days in the relevant period from (and
including) the most recent Interest Payment Date (or, if
none, the Interest Commencement Date) to (but
excluding) the relevant payment date (the Accrual
Period) is equal to or shorter than the Determination
Period during which the Accrual Period ends, the number
of days in such Accrual Period divided by the product of
(1) the number of days in such Determination Period and
(2) the number of Determination Dates (as specified
below) that would occur in one calendar year; or

2. if the Accrual Period is longer than the Determination
Period during which the Accrual Period ends, the sum of:
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[im Fall von unverzinslichen Landesschatzanwei-
sungen einfiigen:

(1) Periodische Zinszahlungen. Es erfolgen keine
periodischen Zinszahlungen auf die Landesschatzan-
weisungen.

(2)  Verzugszinsen.  Falls die  Emittentin  die
Landesschatzanweisungen bei Félligkeit nicht einlost,
fallen auf den ausstehenden Nennbetrag der
Landesschatzanweisungen ab  dem  Félligkeitstag
(einschlieBlich) bis zum Tag der tatsdchlichen
Riickzahlung (ausschlieBlich) Zinsen zum gesetzlich
festgelegten Satz fiir Verzugszinsen an'. Weitergehende
Anspriiche der Glaubiger bleiben unberiihrt.]

[Im Fall von Doppelwihrungs-Landesschatzanweis-
ungen, indexgebundenen Landesschatzanweisungen,
aktiengebundenen Landesschatzanweisungen,
rohstoffgebundenen Landesschatzanweisungen,
inflationsgebundenen Landesschatzanweisungen oder
sonstigen strukturierten Landesschatzanweisungen
sind an dieser Stelle die anzuwendenden
Bestimmungen einzufiigen.]

[im Fall von Landesschatzanweisungen, die Kkeine
festverzinslichen Landesschatzanweisungen sind, die
mit einem Zinssatz von Null % verzinst werden,
einfiigen:

[(®)] Zinstagequotient. Zinstagequotient bezeichnet im
Hinblick auf die Berechnung [im Fall von
Landesschatzanweisungen, die keine unverzinslichen
Landesschatzanweisungen  sind, einfiigen: des
Zinsbetrags]| [bei unverzinslichen
Landesschatzanweisungen einfiigen: des
Amortisationsbetrags (wie nachstehend definiert)] auf
eine Landesschatzanweisung fiir einen beliebigen
Zeitraum [bei allen nachstehend aufgefiihrten
Zinstagequotienten aufler Actual/Actual (ICMA) oder
30/360 (im Fall von festverzinslichen
Landesschatzanweisungen) einfiigen: (der
Zinsberechnungszeitraum)]

[im Fall von Landesschatzanweisungen, die keine
unverzinslichen Landesschatzanweisungen sind, und
im Fall von Actual/Actual (ICMA), einfiigen:

1. falls die Anzahl der Tage in der betreffenden Periode ab
dem letzten Filligkeitstag (oder, wenn es keinen solchen
gibt, ab dem Verzinsungsbeginn) (jeweils einschlieBlich
desselben) bis zum  Dbetreffenden  Félligkeitstag
(ausschlieBlich desselben) (der relevante Zeitraum)
kiirzer ist als die Feststellungsperiode, in die das Ende des
relevanten Zeitraums fallt oder ihr entspricht, die Anzahl
der Tage in dem betreffenden relevanten Zeitraum geteilt
durch das Produkt aus (1) der Anzahl der Tage in der
Feststellungsperiode und (2) der Anzahl der
Feststellungstermine (wie nachstehend angegeben) in
einem Kalenderjahr; oder

2. falls der relevante Zeitraum ldnger ist als die
Feststellungsperiode, in die das Ende des relevanten
Zeitraums fillt, die Summe aus:



the number of days in such Accrual Period falling in the
Determination Period in which the Accrual Period begins
divided by the product of (x) the number of days in such
Determination Period and (y) the number of
Determination Dates (as specified below) that would
occur in one calendar year; and

the number of days in such Accrual Period falling in the
next Determination Period divided by the product of (x)
the number of days in such Determination Period and (y)
the number of Determination Dates (as specified below)
that would occur in one calendar year.

Determination Period means the period from (and
including) a Determination Date to (but excluding) the
next Determination Date (including, where the Interest
Commencement Date is not a Determination Date, the
period commencing on the first Determination Date prior
to the Interest Commencement Date, and where the final
Interest Payment Date is not a Determination Date, the
first Determination Date falling after the final Interest
Payment Date, as the case may be).

The number of interest determination dates per calendar
year (each a Determination Date) is [insert number of
regular interest payment dates per calendar year].]

[in case of Fixed Rate State Treasury Notes, to which
30/360 applies, insert: the number of days in the period
from (and including) the most recent Interest Payment
Date (or, if none, the Interest Commencement Date) to
(but excluding) the relevant payment date (such number of
days being calculated on the basis of 12 30-day months)
divided by 360.]

[in case of Actual/Actual (Actual/365) insert: the actual
number of days in the Calculation Period divided by 365
(or, if any portion of that Calculation Period falls in a leap
year, the sum of (A) the acual number of days in that
portion of the Calculation Period falling in a leap year
divided by 366 and (B) the actual number of days in that
portion of the Calculation Period falling in a non-leap year
divided by 365.]

[in case of Actual/365 (Fixed) insert: the actual number
of days in the Calculation Period divided by 365.]

[in case of Actual/360 insert: the actual number of days
in the Calculation Period divided by 360.]

[in case of 30/360, 360/360 or Bond Basis insert: the
number of days in the Calculation Period divided by 360,
the number of days to be calculated on the basis of a year
of 360 days with twelve 30-day months (unless (A) the
last day of the Calculation Period is the 31st day of a
month but the first day of the Calculation Period is a day
other than the 30th or 31st day of a month, in which case
the month that includes that last day shall not be
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der Anzahl der Tage in dem relevanten Zeitraum, die in
die Feststellungsperiode fallen, in welcher der relevante
Zeitraum beginnt, geteilt durch das Produkt aus (x) der
Anzahl der Tage in der Feststellungsperiode und (y) der
Anzahl der Feststellungstermine (wie nachstehend
angegeben) in einem Kalenderjahr; und

der Anzahl der Tage in dem relevanten Zeitraum, die in
die nichste Feststellungsperiode fallen, geteilt durch das
Produkt aus (x) der Anzahl der Tage in dieser
Feststellungsperiode und (y) der Anzahl der
Feststellungstermine (wie nachstehend angegeben) in
einem Kalenderjahr.

Feststellungsperiode ist der Zeitraum von einem
Feststellungstermin (einschlieflich) bis zum nichsten
Feststellungstermin (ausschlieBlich); dies schliet dann,
wenn der Verzinsungsbeginn kein Feststellungstermin ist,
den Zeitraum ein, der an dem ersten Feststellungstermin
vor dem Verzinsungsbeginn anfiangt, und dann, wenn der
letzte Falligkeitstag kein Feststellungstermin ist, den
Zeitraum ein, der an dem ersten Feststellungstermin nach
dem letzten Félligkeitstag endet.

Die Anzahl der Feststellungstermine im Kalenderjahr
(jeweils ein Feststellungstermin) betrdgt [Anzahl der
reguliren Filligkeitstage im Kalenderjahr einfiigen].]

[im Fall von festverzinslichen Landesschatz-
anweisungen, auf die 30/360 anwendbar ist, einfiigen:
die Anzahl von Tagen in der Periode ab dem letzten
Filligkeitstag (oder, wenn es keinen solchen gibt, ab dem
Verzinsungsbeginn) (jeweils einschlieBlich) bis zum
betreffenden Zahlungstag (ausschlieBlich) (wobei die Zahl
der Tage auf der Basis von 12 Monaten zu jeweils 30
Tagen berechnet wird), dividiert durch 360.]

[im Fall von Actual/Actual (Actual/365) einfiigen: die
tatsdchliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungs-
zeitraum dividiert durch 365 (oder, falls ein Teil des
Zinsberechnungszeitraums in ein Schaltjahr fillt, die
Summe aus (A) der tatsdchlichen Anzahl von Tagen in
dem Teil des Zinsberechnungszeitraums, die in das
Schaltjahr fallen, dividiert durch 366, und (B) die
tatsdchliche Anzahl von Tagen in dem Teil des
Zinsberechnungszeitraums, die nicht in ein Schaltjahr
fallen, dividiert durch 365).]

[im Fall von Actual/365 (Fixed) einfiigen: die
tatsdchliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungs-
zeitraum dividiert durch 365.]

[im Fall von Actual/360 einfiigen: die tatsidchliche
Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert
durch 360.]

[im Fall von 30/360, 360/360 oder Bond Basis einfiigen:
die Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum
dividiert durch 360, wobei die Anzahl der Tage auf der
Grundlage eines Jahres von 360 Tagen mit zwolf Monaten
zu je 30 Tagen zu ermitteln ist (es sei denn, (A) der letzte
Tag des Zinsberechnungszeitraums fallt auf den 31. Tag
eines Monats, wihrend der erste Tag des
Zinsberechnungszeitraums weder auf den 30. noch den



considered to be shortened to a 30-day month, or (B) the
last day of the Calculation Period is the last day of the
month of February, in which case the month of February
shall not be considered to be lengthened to a 30-day
month).]

[in case of 30E/360 or Eurobond Basis insert: the
number of days in the Calculation Period divided by 360
(the number of days to be calculated on the basis of a year
of 360 days with twelve 30-day months without regard to
the date of the first day or last day of the Calculation
Period unless, in the case of the final Calculation Period,
the Maturity Date is the last day of the month of February,
in which case the month of February shall not be
considered to be lengthened to a 30-day month).]]

§4
(PAYMENTYS)

(1) Payments of Principal. Payments of principal on the
State Treasury Notes shall be made on the relevant due
date, subject to applicable fiscal and other laws and
regulations, to the Clearing System or to its order for
credit to the accounts of the relevant account holders of
the Clearing System.

[in case of State Treasury Notes other than Fixed Rate
State Treasury Notes which bear an interest rate of
zero per cent. and Zero Coupon State Treasury Notes
insert:

(2) Payments of Interest. Payments of interest shall be
made on the relevant Interest Payment Date, subject to
applicable fiscal and other laws and regulations, to the
Clearing System or to its order for credit to the accounts
of the relevant account holders of the Clearing System.]

[(3)] Discharge. The Issuer shall be discharged by
payment to, or to the order of, the Clearing System.

[in case of Fixed Rate State Treasury Notes or Zero
Coupon State Treasury Notes insert:

[(4)] Payment Business Day. If the date for payment of
any amount in respect of any State Treasury Note is not a
[London] [and] [insert other relevant financial
centre(s)] [and] [TARGET] Business Day then the Holder
shall not be entitled to payment until the next [London]
[and] [insert other relevant financial centre(s)] [and]
[TARGET] Business Day and shall not be entitled to [in
case of State Treasury Notes other than Fixed Rate
State Treasury Notes which bear an interest rate of
zero per cent. and Zero Coupon State Treasury Notes
insert: further] interest or other payment in respect of
such delay. For these purposes, [London] [and] [insert
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31. Tag eines Monats fillt, wobei in diesem Fall der
diesen letzten Tag enthaltende Monat nicht wie ein auf 30
Tage gekiirzter Monat zu behandeln ist, oder (B) der letzte
Tag des Zinsberechnungszeitraums féllt auf den letzten
Tag des Monats Februar, wobei in diesem Fall der Monat
Februar nicht wie ein auf 30 Tage verldangerter Monat zu
behandeln ist).]

[im Fall von 30E/360 oder Eurobond Basis einfiigen:
die Anzahl der Tage im Zinsberechnungszeitraum
dividiert durch 360 (dabei ist die Anzahl der Tage auf der
Grundlage eines Jahres von 360 Tagen mit zwolf Monaten
zu je 30 Tagen ohne Riicksicht auf das Datum des ersten
oder des letzten Tages des Zinsberechnungszeitraums zu
ermitteln, es sei denn, das Enddatum ist, im Fall des
letzten Zinsberechnungszeitraums, der letzte Tag des
Monats Februar, wobei in diesem Fall der Monat Februar
nicht wie ein auf 30 Tage verlingerter Monat zu
behandeln ist).]]

§4
(ZAHLUNGEN)

(1) Zahlungen von Kapital. Zahlungen von Kapital auf die
Landesschatzanweisungen erfolgen vorbehaltlich
geltender  steuerlicher und sonstiger gesetzlicher
Regelungen und Vorschriften am jeweiligen Falligkeitstag
an das Clearingsystem oder dessen Order zur Gutschrift
auf den Konten der betreffenden Kontoinhaber des
Clearingsystems.

[im Fall von Landesschatzanweisungen, die keine
festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die mit
einem Zinssatz von Null % verzinst werden, und keine
unverzinslichen Landesschatzanweisungen sind,
einfiigen:

(2) Zahlungen von Zinsen. Zahlungen von Zinsen erfolgen
vorbehaltlich geltender steuerlicher und sonstiger
gesetzlicher Regelungen und Vorschriften am jeweiligen
Félligkeitstag an das Clearingsystem oder dessen Order
zur Gutschrift auf den Konten der betreffenden
Kontoinhaber des Clearingsystems. |

[3)] Erfiillung der Zahlungspflicht. Die Emittentin wird
durch Leistung der Zahlung an das Clearingsystem oder
dessen Order von ihrer Zahlungspflicht befreit.

[im Fall von
Landesschatzanweisungen oder
Landesschatzanweisungen einfiigen:

festverzinslichen
unverzinslichen

[(4)] Zahltag. Fillt der Filligkeitstag einer Zahlung in
Bezug auf eine Landesschatzanweisung auf einen Tag, der
kein [Londoner] [und] [anderes relevantes
Finanzzentrum oder andere relevante Finanzzentren
einfiigen] [und] [TARGET] Bankarbeitstag ist, dann hat
der Glaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem
niachsten [Londoner] [und] [anderes relevantes
Finanzzentrum oder andere relevante Finanzzentren
einfiigen] [und] [TARGET] Bankarbeitstag. Der
Glaubiger ist nicht berechtigt, [im Fall von
Landesschatzanweisungen, die keine festverzinslichen
Landesschatzanweisungen, die mit einem Zinssatz von



other relevant financial centre(s)] [and] [TARGET]
Business Day means any day (other than a Saturday or a
Sunday) on which the Clearing System [and commercial
banks and foreign exchange markets in [London] [and]
[insert other relevant financial centre(s)]] settle
payments [and on which all parts of the Trans-European
Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
System 2 (TARGET) are operational to effect
payments].]

[in case of Floating Rate State Treasury Notes insert:

[(4)] Payment Business Day. The Payment Business Day
is the Interest Payment Date determined in accordance
with § 3 (1).

[if the Interest Amount shall be adjusted, insert: If the
date for payment of any amount in respect of any State
Treasury Note is [insert in case of Modified Following
Business Day Convention, Floating Rate Note Business
Day Convention and Preceding Business Day
Convention: brought forward] [or] [insert in case of
Modified Following Business Day Convention,
Floating Rate Note Business Day Convention and
Following Business Day Convention: postponed], the
corresponding Interest Periods and Interest Amounts (if
applicable) shall be adjusted accordingly.]

[if the Interest Amount shall not be adjusted, insert: If
the date for payment of any amount in respect of any State
Treasury Note is [insert in case of Modified Following
Business Day Convention, Floating Rate Note Business
Day Convention and Preceding Business Day
Convention: brought forward] [or] [insert in case of
Modified Following Business Day Convention,
Floating Rate Note Business Day Convention and
Following Business Day Convention: postponed], the
corresponding Interest Periods and Interest Amounts (if
applicable) shall not be adjusted accordingly.]]

[(5)] References to Principal. References in these
Conditions to principal in respect of the State Treasury
Notes shall be deemed to include, as applicable: the Final
Redemption Amount (as specified in § 5 (1)) of the State
Treasury Notes; [in case of State Treasury Notes other
than Fixed Rate State Treasury Notes which bear an
interest rate of zero per cent. and Zero Coupon State
Treasury Notes insert: the Early Redemption Amount
(as specified in § 5 [(4)]) of the State Treasury Notes;] [if
the State Treasury Notes are redeemable at the option
of the Issuer insert: the Call Redemption Price (as
specified in § 5 (2)) of the State Treasury Notes;] [if the
State Treasury Notes are redeemable at the option of
the Holder insert: the Put Redemption Price (as specified
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Null % verzinst werden, und keine unverzinslichen
Landesschatzanweisungen sind, einfiigen: weitere]
Zinsen oder sonstige Zahlungen aufgrund dieser zeitlichen
Verzogerung zu verlangen. [Londoner] [und] [anderes
relevantes Finanzzentrum oder andere relevante
Finanzzentren einfiigen] [und] [TARGET)]
Bankarbeitstag bezeichnet cinen Tag (aufler einem
Samstag oder Sonntag), an dem das Clearingsystem [und
Geschéftsbanken und Devisenmérkte in [London] [und]

[anderes relevantes Finanzzentrum oder andere
relevante  Finanzzentren  einfiigen]] Zahlungen
abwickeln [und alle Bereiche des Trans-European

Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
System 2 (TARGET) betriebsbereit sind, um Zahlungen
abzuwickeln].]

[im Fall von variabel
Landesschatzanweisungen einfiigen:

[(4)] Zahltag. Zahltag ist der sich nach § 3 (1) ergebende
Filligkeitstag.

verzinslichen

[falls der Zinsbetrag angepasst werden soll, einfiigen:
Wird der Filligkeitstag fiir eine Zahlung in Bezug auf eine
Landesschatzanweisung [bei Modified Following
Business Day Convention, Floating Rate Note Business
Day Convention und Preceding Business Day
Convention einfiigen: vorgezogen] [oder] [bei Modified
Following Business Day Convention, Floating Rate
Note Business Day Convention und Following Business
Day Convention einfiigen: nach hinten verschoben],
werden die korrespondierenden Berechnungszeitraume
und Zinsbetrdge (sofern anwendbar) entsprechend
angepasst.]

[falls der Zinsbetrag nicht angepasst werden soll,
einfiigen: Wird der Filligkeitstag fiir eine Zahlung in
Bezug auf eine Landesschatzanweisung [bei Modified
Following Business Day Convention, Floating Rate
Note Business Day Convention und Preceding Business
Day Convention einfiigen: vorgezogen] [oder] [bei
Modified Following Business Day Convention,
Floating Rate Note Business Day Convention und
Following Business Day Convention einfiigen: nach
hinten verschoben], werden die korrespondierenden
Berechnungszeitraume  und  Zinsbetrige (sofern
anwendbar) nicht entsprechend angepasst.]]

[(5)] Bezugnahmen auf Kapital. Bezugnahmen in diesen
Bedingungen auf Kapital der Landesschatzanweisungen
sollen, soweit anwendbar, die folgenden Betrige
einschlieBen: den Riickzahlungsbetrag (wie in § 5 (1)
angegeben) der Landesschatzanweisungen; [im Fall von
Landesschatzanweisungen, die keine festverzinslichen
Landesschatzanweisungen, die mit einem Zinssatz von
Null % verzinst werden, und keine unverzinslichen
Landesschatzanweisungen  sind, einfiigen: den
vorzeitigen Riickzahlungsbetrag (wie in § 5 [(4)]
angegeben) der Landesschatzanweisungen;] [falls die
Emittentin das Wahlrecht hat, die Landesschatzan-
weisungen vorzeitig zuriickzuzahlen, einfiigen: den
Wahl-Riickzahlungskurs (Call) (wie in § 5 (2) angegeben)



in § 5 [(3)]) of the State Treasury Notes;] [in case of Zero
Coupon State Treasury Notes insert: the Amortised
Face Amount (as specified in § 5 [(4)]) of the State
Treasury Notes;] [in case of Instalment State Treasury
Notes insert: the Instalment Amount[s] (as specified in §
5 (1)) of the State Treasury Notes;] and any premium and
any other amounts which may be payable under or in
respect of the State Treasury Notes.]

§5
(REDEMPTION)

[in case of State Treasury Notes other than Fixed Rate
State Treasury Notes which bear an interest rate of
zero per cent. and Zero Coupon State Treasury Notes
insert: (1) Redemption at Maturity.]

[in case of State Treasury Notes other than Instalment
State Treasury Notes insert:

The State Treasury Notes shall be redeemed at their Final
Redemption Amount on [in case of Fixed Rate State
Treasury Notes or Zero Coupon State Treasury Notes
and in case of a specified Maturity Date insert such
Maturity Date] [in case of Floating Rate State
Treasury Notes and in case of a specified Maturity
Date insert: [insert Maturity Date] (subject to
adjustment in accordance with the Business Day
Convention described in § 3 (1))] [in case of a
Redemption Month insert: the Interest Payment Date
falling in [insert Redemption Month]] (the Maturity
Date). The Final Redemption Amount in respect of each
State Treasury Note shall be [its principal amount] [insert
Final Redemption Amount for the Specified
Denomination or the relevant index, reference item or
the formula which constitutes the basis for calculating
the Final Redemption Amount].]

[in case of Instalment State Treasury Notes insert:

The State Treasury Notes shall be redeemed at the
Instalment Date[s] [in the case of Floating Rate State
Treasury Notes insert: (subject to adjustment in
accordance with the Business Day Convention described
in § 3 (1))] and in the Instalment Amount[s] set forth
below:

Instalment Date|[s]
[insert Instalment
Date(s)]

[
[

Instalment Amount[s]
[insert Instalment
Amount(s)]

[ |
[ |

&3

der Landesschatzanweisungen;] [falls der Gliubiger das
Wahlrecht hat, die Landesschatzanweisungen
vorzeitig zu kiindigen, einfiigen: den Wahl-
Riickzahlungskurs (Put) (wie in § 5 [(3)] angegeben) der
Landesschatzanweisungen;] [im Fall von
unverzinslichen Landesschatzanweisungen einfiigen:
den Amortisationsbetrag (wie in § 5 [(4)] angegeben) der
Landesschatzanweisungen;] [im Fall von Raten-
Landesschatzanweisungen einfiigen: die auf die
Landesschatzanweisungen zu leistende[n] Rate[n] (wie in
§ 5 (1) angegeben;] sowie jeden Aufschlag sowie sonstige
auf oder in Bezug auf die Landesschatzanweisungen
zahlbaren Betrige.]

§5
(RUCKZAHLUNG)

[im Fall von Landesschatzanweisungen, die keine
festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die mit
einem Zinssatz von Null % verzinst werden, und keine
unverzinslichen = Landesschatzanweisungen  sind,
einfiigen: (1) Riickzahlung zum Enddatum.)

[im Fall von Landesschatzanweisungen, die Kkeine
Raten-Landesschatzanweisungen sind, einfiigen:

Die Landesschatzanweisungen werden zu ihrem
Riickzahlungsbetrag am [bei festverzinslichen
Landesschatzanweisungen oder Nullkupon-
Landesschatzanweisungen und im Fall eines

festgelegten Filligkeitstages das Enddatum einfiigen]
[bei variabel verzinslichen Landesschatzanweisungen
und im Fall eines festgelegten Filligkeitstages
einfiigen: [Enddatum einfiigen] (vorbehaltlich einer
Anpassung in Ubereinstimmung mit der in § 3 (1)
beschriebenen Business Day Convention)] [im Fall eines
Riickzahlungsmonats einfiigen: in den [Riickzah-
lungsmonat einfiigen] fallenden Félligkeitstag]] (das
Enddatum) zuriickgezahlt. Der Riickzahlungsbetrag in
Bezug auf jede Landesschatzanweisung [entspricht ihrem
Nennbetrag] [betrdgt [Riickzahlungsbetrag fiir die
festgelegte Stiickelung oder den relevanten Index, den
Referenzwert oder die Formel, anhand dessen (deren)
der Riickzahlungsbetrag zu berechnen ist, einfiigen]].]

[im  Fall
einfiigen:

von Raten-Landesschatzanweisungen

Die Landesschatzanweisungen werden an [dem] [den]
nachstehenden Ratenzahlungstermin[en] [bei variabel
verzinslichen Landesschatzanweisungen einfiigen:
(vorbehaltlich einer Anpassung in Ubereinstimmung mit
der in § 3 (1) beschriebenen Business Day Convention)]
zu [der] [den] folgenden Rate[n] zuriickgezahlt:

Rate[n]
[Rate(n) einfiigen]

Ratenzahlungstermin|e]
[Ratenzahlungstermin(e)
einfiigen]

[
[



[if the State Treasury Notes are subject to Early
Redemption at the Option of the Issuer insert:

[(2)] Early Redemption at the Option of the Issuer.

(a) The Issuer may, upon notice given in accordance with
subparagraph (b), redeem all or some only of the State
Treasury Notes on the [in the case of several Call
Redemption Dates insert: relevant] Call Redemption
Date[s] at the [in the case of several Call Redemption
Prices insert: relevant] Call Redemption Price[s] set forth
below [in case of State Treasury Notes other than
Fixed Rate State Treasury Notes which bear an
interest rate of zero per cent. and Zero Coupon State
Treasury Notes insert: together with accrued interest, if
any, to (but excluding) the [in the case of several Call
Redemption Dates insert: relevant] relevant Call
Redemption Date]. [if Minimum Redemption Amount
or Higher Redemption Amount applies insert: Any
such redemption must be at a price equal to [at least
[insert Minimum Redemption Price]] [[and of] not
more than [insert Higher Redemption Price]].]

Call Redemption Date[s] Call Redemption Price[s]

[insert Call Redemption
Date(s)]

[insert Call Redemption
Price(s)]

[ | [ |

[ | [ ]

[if the State Treasury Notes are subject to Early
Redemption at the Option of the Holder insert:

The Issuer may not exercise such option in respect of any
State Treasury Note which is the subject of the prior
exercise by the Holder thereof of its option to require the
redemption of such State Treasury Note under paragraph
(3) of this § 5.]

(b) Notice of redemption shall be given by the Issuer to
the Holders of the State Treasury Notes in accordance
with § [10]. Such notice shall specify:

(i) the Series of State Treasury Notes subject to
redemption;

(i) whether such Series is to be redeemed in whole or in
part only and, if in part only, the aggregate principal
amount of the State Treasury Notes which are to be
redeemed,;

(iii) the [in the case of several Call Redemption Dates
insert: relevant] Call Redemption Date, which shall be
not less than [30] [insert other Minimum Notice Period]
nor more than [60] [insert other Maximum Notice
Period] days after the date on which notice is given by the
Issuer to the Holders; and
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[falls die Emittentin das Wahlrecht hat, die
Landesschatzanweisungen vorzeitig zuriickzuzahlen,
einfiigen:

[(2)] Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin.

(a) Die Emittentin kann, nachdem sie gemdf Unterabsatz
(b) gekiindigt hat, die Landesschatzanweisungen
insgesamt oder teilweise an [dem] [den] [im Fall von
mehreren Wahl-Enddaten (Call) einfiigen:
malgeblichen] Wahl-Enddat[um][en] (Call) zu [dem]
[den] [im Fall von mehreren Wabhl-
Riickzahlungskursen (Call) einfiigen: malgeblichen]
Wahl-Riickzahlungskurs[en] (Call), wie nachstehend
angegeben, [im Fall von Landesschatzanweisungen, die
keine festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die
mit einem Zinssatz von Null % verzinst werden, und
keine unverzinslichen Landesschatzanweisungen sind,
einfiigen: nebst etwaigen bis zum [im Fall von mehreren
Wahl-Enddaten (Call) einfiigen: maBgeblichen] Wahl-
Enddatum (Call) (ausschlieBlich) aufgelaufenen Zinsen]

zuriickzahlen. [bei Geltung eines
Mindestriickzahlungskurses oder eines erhdohten
Riickzahlungskurses einfiigen: Eine solche

Riickzahlung muss in Hohe eines Kurses von [mindestens
[Mindestriickzahlungskurs einfiigen]] [[und] hochstens
[erhohten Riickzahlungskurs einfiigen]] erfolgen.]

Wabhl-Enddat[um][en] Wahl-Riickzahlungskurs[e]

(Call) (Call)
[Wahl-Enddatum(en) [Wahl-Riickzahlungskurs(e)
einfiigen] einfiigen|

[ | [ |
[ ] [ ]

[falls der Glaubiger ein Wahlrecht hat, die Landes-
schatzanweisungen vorzeitig zu kiindigen, einfiigen:

Der Emittentin steht dieses Wahlrecht nicht in Bezug auf
eine Landesschatzanweisung zu, deren Riickzahlung der
Gléaubiger bereits in Ausiibung seines Wahlrechts nach
Absatz (3) dieses § 5 verlangt hat.]

(b) Die Kiindigung ist den Glaubigern der Landesschatz-
anweisungen durch die Emittentin gemil3 § [10] bekannt
zu geben. Sie hat die folgenden Angaben zu enthalten:

(i) die zuriickzuzahlende Serie von Landesschatzan-
weisungen;

(i) eine Erkldrung, ob diese Serie ganz oder teilweise
zuriickgezahlt wird, und im letzteren Fall den Gesamt-
betrag der zuriickzuzahlenden Landesschatzanweisungen;

(iii) das [im Falle von mehreren Wahl-Enddaten (Call)
einfiigen: mafigebliche] Wahl-Enddatum (Call), das nicht
weniger als [30] [andere Mindestkiindigungsfrist
einfiigen] und nicht mehr als [60] [andere
Hochstkiindigungsfrist einfiigen] Tage nach dem Tag
der Kiindigung durch die Emittentin gegeniiber den



(iv) the [in the case of several Call Redemption Prices
insert: relevant] Call Redemption Price at which such
State Treasury Notes are to be redeemed.

(c) In the case of a partial redemption of State Treasury
Notes, the State Treasury Notes shall be selected in
accordance with the rules of the relevant Clearing System.
This shall be reflected (at the discretion of the relevant
Clearing System) in the records of the relevant Clearing
System as either a pool factor or a reduction in aggregate
principal amount. ]

[if the State Treasury Notes are subject to Early
Redemption at the Option of a Holder insert:

[(3)] Early Redemption at the Option of a Holder.

The Holder shall be entitled to call the State Treasury
Notes at its option for early redemption in accordance
with the following stipulations.

(a) The Issuer shall, upon the exercise of the relevant
option by the Holder of any State Treasury Note, redeem
such State Treasury Note on the [in the case of several
Put Redemption Dates insert: relevant] Put Redemption
Date[s] at the [in the case of several Put Redemption
Prices insert: relevant] Put Redemption Price[s] set forth
below [in case of State Treasury Notes other than
Fixed Rate State Treasury Notes which bear an
interest rate of zero per cent. and Zero Coupon State
Treasury Notes insert: together with accrued interest, if
any, to (but excluding) the relevant [in the case of several
Put Redemption Dates insert: relevant] Put Redemption
Date].

Put Redemption Date[s] Put Redemption Price[s]

[insert Put Redemption
Date(s)]
[ |

[ | [ ]

[if State Treasury Notes are subject to Early
Redemption at the Option of the Issuer insert:

[insert Put Redemption
Price(s)]

[ |

The Holder may not exercise such option in respect of any
State Treasury Note which is the subject of the prior
exercise by the Issuer of its option to redeem such Note
under paragraph (2) of this § 5.]

(b) In order to exercise such option, the Holder must, not
less than 15 days before the [in the case of several Put
Redemption Dates insert: relevant] Put Redemption
Date on which such redemption is required to be made as
specified in the Put Notice (as defined below), submit to
the Exercise Agent (as defined below) during ordinary
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Gldubigern liegen darf; und

(iv) den [im Falle von mehreren Wahl-
Riickzahlungskursen (Call) einfiigen: malgeblichen]
Wahl-Riickzahlungskurs ~ (Call), zu dem  die
Landesschatzanweisungen zuriickgezahlt werden.

(c) Wenn die Landesschatzanweisungen nur teilweise
zuriickgezahlt werden, werden die zuriickzuzahlenden
Landesschatzanweisungen in Ubereinstimmung mit den
Regeln des betreffenden Clearingsystems ausgewahlt.
Dies wird in den Unterlagen des relevanten
Clearingsystems (in dessen Ermessen) entweder als "pool
factor" oder als Reduzierung des Gesamtnennbetrags
eingetragen werden.]

[falls der Gliubiger das Wahlrecht hat, die Landes-
schatzanweisungen vorzeitig zu kiindigen, einfiigen:

[(3)] Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl des Gldubigers.

Der Gléaubiger hat das Recht, die Landesschatzanweisung
nach seiner Wahl entsprechend den nachstehenden
Bestimmungen zur vorzeitigen Riickzahlung zu kiindigen.

(a) Die Emittentin hat eine Landesschatzanweisung nach
Ausiibung des entsprechenden Wahlrechts durch den
Glaubiger an [dem][den] [im Falle von mehreren Wahl-
Enddaten (Put) einfiigen: malBgeblichen] Wahl-
Enddat[um][en] (Put) zu [dem][den] [im Falle von
mehreren Wahl-Riickzahlungskursen (Put) einfiigen:
maBgeblichen] Wahl-Riickzahlungskurs[en] (Put), wie
nachstehend angegeben, [im Fall von Landesschatz-
anweisungen, die keine festverzinslichen Landes-
schatzanweisungen, die mit einem Zinssatz von Null %
verzinst werden, und Kkeine unverzinslichen
Landesschatzanweisungen sind, einfiigen: nebst
etwaigen bis zum [im Falle von mehreren Wahl-
Enddaten (Put) einfiigen: malgeblichen] Wahl-
Enddatum (Put) (ausschlieBlich) aufgelaufenen Zinsen]
zurlickzuzahlen.

Wahl-Enddat[um][en] Wabhl-Riickzahlungskurs|e]

(Put) (Put)
[Wahl-Enddatum(en) [Wahl-Riickzahlungskurs(e)
einfiigen] einfiigen|

[ ] [ |

[ ] [ |

[falls die Emittentin das Wahlrecht hat, die Landes-
schatzanweisungen vorzeitig zuriickzuzahlen, einfii-
gen:

Dem Gléubiger steht dieses Wahlrecht nicht in Bezug auf
eine Landesschatzanweisung zu, deren Riickzahlung die
Emittentin in Ausiibung ihres Wahlrechts nach § 5 (2)
verlangt hat.]

(b) Um dieses Wahlrecht auszuiiben, hat der Glaubiger
mindestens 15 Tage vor dem [im Falle von mehreren
Wahl-Enddaten (Put) einfiigen: malgeblichen] Wahl-
Enddatum (Put), an dem die Riickzahlung gemil3 der
Ausiibungserkldrung (wie nachstehend definiert) erfolgen
soll, bei der Aus-iibungsstelle (wie nachstehend definiert)



business hours a duly completed early redemption notice
(Put Notice) in the form available from the Exercise
Agent. Exercise Agent means [insert Exercise Agent].
No option so exercised may be withdrawn or revoked. If
these State Treasury Notes are held through a Clearing
System, to exercise the right to require redemption of
these State Treasury Notes the Holder must, within the
notice period, give notice to the [if a fiscal agent is
appointed insert: Fiscal Agent] [if no fiscal agent is
appointed insert: Paying Agent] of such exercise in
accordance with the standard procedures of the relevant
Clearing System (which may include notice being given
on its instruction by the relevant Clearing System or any
(common) depositary for such Clearing System to the [if a
fiscal agent is appointed insert: Fiscal Agent] [if no
fiscal agent is appointed insert: Paying Agent] by
electronic means) in a form acceptable to the relevant
Clearing System from time to time [in case of State
Treasury Notes in the form of bearer notes not to be
issued in NGN format insert: and at the same time
present or procure the presentation of the relevant Global
Bearer Note to the Fiscal Agent for notation
accordingly].]

[in case of State Treasury Notes other than Fixed Rate
State Treasury Notes which bear an interest rate of
zero per cent. and Zero Coupon State Treasury Notes
insert:

(4) Early Redemption Amount. For purposes of § 8, the
Early Redemption Amount shall be [the Final
Redemption Amount] [other Redemption Amount —
provide details].]

[in case of Zero Coupon State Treasury Notes insert:

(4) Amortised Face Amount.

(a) The [Call Redemption Price[s] (set out in § 5 [(2)])]
[and the] [Put Redemption Price[s] (set out in § 5 [(3)])],
of a State Treasury Note shall be equal to the Amortised
Face Amount of the State Treasury Note.

(b) The Amortised Face Amount of a State Treasury
Note shall be the sum of:

(i) [insert Reference Amount] (the Reference Amount);
and

(ii)) the product of [insert Amortisation Yield]
(compounded annually) and the Reference Amount from
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wahrend  der  normalen Geschiftszeiten  eine
ordnungsgemdl ausge-flillte Mitteilung zur vorzeitigen
Riickzahlung (Ausiibungserkldrung), wie sie von der
Ausiibungsstelle  erhéltlich  ist, zu  hinterlegen.
Ausiibungsstelle ist [Ausiibungsstelle einfiigen]. Die
Ausiibung des Wahlrechts kann nicht widerrufen werden.
Um das Recht, Riickzahlung verlangen zu konnen,
auszuiiben, muss der Glaubiger dann, wenn die
Landesschatzanweisungen iiber ein Clearingsystem
gehalten werden, innerhalb der Kiindigungsfrist die [falls
eine  Emissionsstelle ernannt wird, -einfiigen:
Emissionsstelle] [falls keine Emissionsstelle ernannt
wird, einfiigen: Zahlstelle] tiiber eine solche
Rechtsausiibung in Ubereinstimmung mit den Richtlinien
des relevanten Clearingsystems in einer fiir das relevante
Clearingsystem im Einzelfall akzeptablen Weise in
Kenntnis setzen (wobei diese Richtlinien vorsehen
konnen, dass die [falls eine Emissionsstelle ernannt
wird, einfiigen: Emissionsstelle] [falls Kkeine
Emissionsstelle ernannt wird, einfiigen: Zahlstelle] auf
Weisung des Gldubigers von dem relevanten
Clearingsystem oder einer (gemeinsamen) Verwahrstelle
des relevanten Clearingsystems in elektronischer Form
iiber die Rechtsausiibung in Kenntnis gesetzt wird). [im
Fall von Landesschatzanweisungen in Form von
Inhaberschuldverschreibungen, die nicht in NGN-
Format begeben werden, einfiigen: Weiterhin ist fiir die
Rechtsausiibung  erforderlich, dass zur Vornahme
entsprechender Vermerke der Glaubiger zugleich die
relevante Inhabersammelurkunde der Emissionsstelle
vorlegt bzw. die Vorlegung der relevanten
Inhabersammelurkunde veranlasst].]

[im Fall von Landesschatzanweisungen, die Kkeine
festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die mit
einem Zinssatz von Null % verzinst werden, und keine
unverzinslichen Landesschatzanweisungen sind,
einfiigen:

(4) Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag. Fiir die Zwecke von
§ 8 entspricht der vorzeitige Riickzahlungsbetrag [dem
Riickzahlungsbetrag] [bei einem sonstigen
Riickzahlungsbetrag Einzelheiten einfiigen].]

[im Fall von unverzinslichen Landesschatzanwei-
sungen einfiigen:

(4) Amortisationsbetrag.

(a) [Der] [Die] [Wahlriickzahlungskurs[e] (Call) (wie in §
5 [#3]] aufgefiihrt)] [und [der] [die]]
[Wabhlriickzahlungskurs[e] (Put) (wie in [§ 5 [(3)]]
aufgefiihrt)] einer Landesschatzanweisung [entspricht]
[entsprechen] dem Amortisationsbetrag der
Landesschatzanweisung.

(b) Der Amortisationsbetrag einer Landesschatzanwei-
sung entspricht der Summe aus:

(i) [Referenzbetrag einfiigen] (der Referenzbetrag), und

(ii)) dem Produkt aus [Emissionsrendite -einfiigen]
(jahrlich kapitalisiert) und dem Referenzbetrag ab (und



(and including) [insert Issue Date] to (but excluding) the
date fixed for redemption or (as the case may be) the date
upon which the State Treasury Notes become due and
repayable.

Where such calculation is to be made for a period which is
not a whole number of years, the calculation in respect of
the period of less than a full year shall be made on the
basis of the Day Count Fraction (as defined in § 3).]

[In case of Dual Currency State Treasury Notes, Index
Linked State Treasury Notes, Equity Linked State
Treasury Notes, Commodity Linked State Treasury
Notes, Inflation Linked State Treasury Notes or other
Structured State Treasury Notes, set forth applicable
provisions herein.]

§6
[in case of State Treasury Notes in the form of bearer
notes insert:

(FISCAL AGENT],] [AND] PAYING AGENT][S]
[AND CALCULATION AGENT])

(1) Appointment.

Citibank, N.A., London Branch
Citigroup Centre

Canada Square

Canary Wharf

London E14 5LB

United Kingdom

is appointed as Fiscal Agent[,] [and Calculation Agent]
[and]

[insert in case of State Treasury Notes to be listed on
the regulated market of the Luxembourg Stock
Exchange or as applicable:

Banque Internationale a Luxembourg, société
anonyme
69, route d'Esch

L-2953 Luxembourg]

[in case of State Treasury Notes to be listed on a
regulated market insert: and

Citibank Europe plc, Germany Branch
Reuterweg 16

60323 Frankfurt am Main

Germany]

[and] [insert other paying agents and their specified
offices] [is] [are] appointed as additional Paying Agent[s]
[and

[insert name and specified office of Calculation Agent]

is appointed as Calculation Agent].

The Fiscal Agent shall also fulfil the functions of a paying
agent. The Fiscal Agent[,] [and] the Paying Agent[s] [and
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einschlieBlich) [Ausgabetag einfiigen] bis zu (aber
ausschlieBlich) dem vorgesehenen Enddatum oder (je
nachdem) dem Tag, an dem die Landesschatzanweisungen
féllig und riickzahlbar werden.

Wenn diese Berechnung fiir einen Zeitraum, der nicht
einer vollen Zahl von Kalenderjahren entspricht,
durchzufiihren ist, hat sie im Fall des nicht vollstindigen
Jahres auf der Grundlage des Zinstagequotienten (wie in §
3 definiert) zu erfolgen.]

[Im Fall von Doppelwihrungs-Landesschatzanweis-
ungen, indexgebundenen Landesschatzanweisungen,
aktiengebundenen Landesschatzanweisungen,
rohstoffgebundenen Landesschatzanweisungen,
inflationsgebundenen Landesschatzanweisungen oder

sonstigen strukturierten Landesschatzanweisungen
sind an dieser Stelle die anzuwendenden
Bestimmungen einzufiigen.|

§6

[bei Landesschatzanweisungen in Form von Inhaber-
schuldverschreibungen einfiigen:

(EMISSIONSSTELLE[,] [UND] ZAHLSTELLE[N]
[UND BERECHNUNGSSTELLE])

(1) Ernennung. Die

Citibank, N.A., London Branch
Citigroup Centre

Canada Square

Canary Wharf

London E14 5LB

England

ist als Emissionsstelle[,] [und Berechnungsstelle] [und]

[im Fall von Landesschatzanweisungen, die an dem

geregelten Markt der Luxemburger Wertpapierborse

notiert werden, oder falls sonst erforderlich einfiigen:
Banque Internationale a société

anonyme

69, route d'Esch

L-2953 Luxemburg]

Luxembourg,

[im Fall von Landesschatzanweisungen, die an einem
geregelten Markt notiert werden, einfiigen: und

Citibank Europe plc, Germany Branch
Reuterweg 16

60323 Frankfurt am Main
Deutschland]

[und]
Geschiftsstellen einfiigen]
Zahlstelle[n]] bestellt [,und

[weitere Zahlstellen und deren bezeichnete
[ist] [sind] als weitere

[Namen und bezeichnete Geschiiftsstelle der

Berechnungsstelle einfiigen|]
ist als Berechnungsstelle bestellt].

Die Aufgaben der Emissionsstelle umfassen auch
diejenigen einer Zahlstelle. Die Emissionsstelle[,] [und]



the Calculation Agent] reserve the right at any time to
change their respective specified offices to some other
specified offices in the same city.

(2) Variation or Termination of Appointment. The Issuer
reserves the right at any time to vary or terminate the
appointment of the Fiscal Agent or [a paying agent] [the
Paying Agent[s]] [or the Calculation Agent] and to
appoint another fiscal agent or additional or other paying
agents [or another calculation agent]. The Issuer shall at
all times maintain [(i)] a fiscal agent [in case of State
Treasury Notes listed on a stock exchange insert: [,]
[and] [(i1)] so long as the State Treasury Notes are listed
on the [insert name of relevant Stock Exchange], a
paying agent (which may be the Fiscal Agent) with a
specified office in [insert country in which the relevant
Stock Exchange is located] and/or in such other place as
may be required by the rules of such stock exchange]
[insert in case of State Treasury Notes listed on a
regulated market and if the before-mentioned Paying
Agent is not located in Germany: [,] [and] [(iii)] a
paying agent with a specified office in Germany] [if there
will be a calculation agent insert: [and] [(iv)] a
calculation agent [insert if the Calculation Agent is
required to maintain a specified office in a required
location: with a specified office located in [insert
required location]]].

[in the case of payments in U.S. Dollars insert: If
payments in U.S. Dollars by the Issuer or at or through the
offices of all paying agents outside the United States
become illegal or are effectively precluded because of the
imposition of exchange controls or similar restrictions on
the full payment or receipt of such amounts in U.S.
Dollars, a paying agent with a specified office in New
York shall be appointed by the Issuer, provided that
payments are then permitted under United States law
without involving, in the opinion of the Issuer, adverse tax
consequences to the Issuer. [if TEFRA C is applicable
insert: United States means the United States of America
(including the states thereof and the District of Columbia)
and its possessions (including Puerto Rico, the U.S.
Virgin Islands, Guam, American Samoa, Wake Islands
and Northern Mariana Islands).]]

The Issuer will give notice to the Holders (by publication
in the media set out in § [10]) of any wvariation,
termination, appointment or any other change as soon as
possible upon the effectiveness of such change.

(3) Agents of the Issuer. The Fiscal Agent[,] [and] the
Paying Agent[s] [and the Calculation Agent] act solely as
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die Zahlstelle[n] [und die Berechnungsstelle] behalten
sich das Recht vor, jederzeit ihre jeweiligen bezeichneten
Geschiftsstellen durch andere bezeichnete Geschéfts-
stellen in derselben Stadt zu ersetzen.

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die
Emittentin behidlt sich das Recht vor, jederzeit die
Bestellung der Emissionsstelle oder [einer] [der]
[Zahlstelle[n]] [oder der Berechnungsstelle] zu dndern
oder zu beenden und eine andere Emissionsstelle oder
zusitzliche oder andere Zahlstellen [oder eine andere
Berechnungsstelle] zu bestellen. Die Emittentin  wird
jedoch zu jedem Zeitpunkt [(i)] eine Emissionsstelle [bei
an einer Wertpapierborse notierten
Landesschatzanweisungen einfiigen: [,] [und] [(ii)],
solange die Landesschatzanweisungen an der [Namen der
relevanten Wertpapierborse einfiigen] notiert sind, eine
Zahlstelle (die die Emissionsstelle sein kann) mit
bezeichneter Geschiftsstelle in [Land, in dem sich die
relevante ~ Wertpapierborse  befindet, einfiigen]
und/oder an einem anderen gemal den Vorschriften dieser
Borse hierfiir vorgeschriebenen Ort,] [im Fall von
Landesschatzanweisungen, die an einem geregelten
Markt notiert werden, einfiigen, falls die vorerwihnte
Zahlstelle sich nicht innerhalb von Deutschland
befindet: [,] [und] [(iii)] eine Zahlstelle mit bezeichneter
Geschiftsstelle in  Deutschland] [falls es eine
Berechnungsstelle gibt, einfiigen: [und] [(iv)] eine
Berechnungsstelle [falls die Berechnungsstelle eine
bezeichnete Geschiiftsstelle an einem vorgeschriebenen
Ort haben muss: mit bezeichneter Geschéftsstelle in
[vorgeschriebenen Ort einfiigen]]] unterhalten.

[im Fall von Zahlungen in US-Dollar einfiigen: Falls
Zahlungen in US-Dollar durch die Emittentin oder bei den
oder durch die Geschiftsstellen aller Zahlstellen
auflerhalb der Vereinigten Staaten aufgrund der
Einfilhrung von Devisenbeschrankungen oder dhnlichen
Beschriankungen hinsichtlich der vollstindigen Zahlung
oder des Empfangs der entsprechenden Betrdge in US-
Dollar widerrechtlich oder tatsdchlich ausgeschlossen
werden, hat die Emittentin eine Zahlstelle mit
bezeichneter Geschiftsstelle in New York zu bestellen,
vorausgesetzt jedoch, dass Zahlungen dann unter US-
amerikanischem Recht erlaubt sind, ohne nach
Auffassung der Emittentin — nachteilige steuerliche
Konsequenzen fiir die Emittentin nach sich zu ziehen.
[falls TEFRA C anwendbar ist, einfiigen: Vereinigte
Staaten bezeichnet die Vereinigten Staaten von Amerika
(einschlieBlich deren Bundesstaaten und des District of
Columbia) sowie deren Territorien (einschlieBlich Puerto
Rico, U.S. Virgin Islands, Guam, American Samoa, Wake
Island und Northern Mariana Islands).]]

Die Emittentin wird die Gldubiger von jeder Anderung,
Abberufung, Bestellung oder jedem sonstigen Wechsel
sobald wie moglich nach Eintritt der Wirksamkeit einer
solchen Verdnderung (durch Verdffentlichung in den in
§ [10] aufgefiihrten Medien) informieren.

(3) Beauftragte der FEmittentin. Die Emissionsstelle[,]
[und] die Zahlstelle[n] [und die Berechnungsstelle]



agents of the Issuer and do not have any obligations
towards or relationship of agency or trust to any Holder.]

[in the case of State Treasury Notes in the form of
collective debt register claims insert:

(PAYING AGENT](S]
[AND CALCULATION AGENT])

(1) Appointment.

[in case of State Treasury Notes to be listed on a
regulated market insert:

Citibank Europe plc, Germany Branch
Reuterweg 16

60323 Frankfurt am Main

Germany]

[in case of State Treasury Notes not to be listed on a
regulated market insert:

State of North Rhine-Westphalia
Ministry of Finance
Jagerhofstral3e 6

40479 Diisseldorf

Germany]

[and] [insert other paying agents and their specified
offices] [is] [are] appointed as Paying Agent[s] [and

[insert name and specified office of Calculation Agent]

is appointed as Calculation Agent].

The Paying Agent[s] [and the Calculation Agent]
reserve[s] the right at any time to change [its] [their]
[respective] specified office[s] to some other specified
office[s] in the same city.

(2) Variation or Termination of Appointment. The Issuer
reserves the right at any time to vary or terminate the
appointment of [a paying agent] [the Paying Agent[s]] [or
the Calculation Agent] and to appoint additional or other
paying agents [or another Calculation Agent]. The Issuer
shall at all times maintain [(i)] a paying agent with a
specified office in Germany [if there will be a
Calculation Agent insert: [and] [(ii)] a calculation agent
[insert if the Calculation Agent is required to maintain
a specified office in a required location: with a specified
office located in [insert required location]]].

[in case of payments in U.S. Dollars insert: If payments
in U.S. Dollars by the Issuer or at or through the offices of
all paying agents outside the United States (as defined
below) become illegal or are effectively precluded
because of the imposition of exchange controls or similar
restrictions on the full payment or receipt of such amounts
in U.S. Dollars, a paying agent with a specified office in
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handeln ausschlieBlich als Beauftragte der Emittentin und
haben keine Verpflichtungen gegeniiber den Gldubigern
und es besteht kein Auftrags- oder Treuhandverhiltnis
zwischen ihnen und den Glaubigern.]

[bei Landesschatzanweisungen in Form von Sammel-
schuldbuchforderungen einfiigen:

(ZAHLSTELLE|N]
[UND BERECHNUNGSSTELLE])

(1) Ernennung. Die

[im Fall von Landesschatzanweisungen, die an einem
geregelten Markt notiert werden, einfiigen:

Citibank Europe plc, Germany Branch
Reuterweg 16

60323 Frankfurt am Main
Deutschland]

[im Fall von Landesschatzanweisungen, die nicht an
einem geregelten Markt notiert werden, einfiigen:

Land Nordrhein-Westfalen
Ministerium der Finanzen
Jagerhofstrale 6

40479 Diisseldorf
Deutschland]

[und] [weitere Zahlstellen und deren bezeichnete
Geschiftsstellen einfiigen] [ist] [sind] als Zahlstelle[n]
bestellt [und

[Namen wund bezeichnete Geschiftsstelle der

Berechnungsstelle einfiigen|]
ist als Berechnungsstelle bestellt].

Die Zahlstelle[n] [und die Berechnungsstelle] [behélt] [be-
halten] sich das Recht vor, jederzeit ihre [jeweiligen] be-
zeichnete[n] Geschéftsstelle[n] durch [eine] andere be-
zeichnete Geschiftsstelle[n] in derselben Stadt zu er-
setzen.

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die
Emittentin behilt sich das Recht vor, jederzeit die Be-
stellung [einer] [der] [Zahlstelle[n]] [oder der
Berechnungsstelle] zu dndern oder zu beenden und eine
zusdtzliche oder andere Zahlstellen [oder eine andere
Berechnungsstelle] zu bestellen. Die Emittentin wird
jedoch zu jedem Zeitpunkt [(i)] eine Zahlstelle mit
bezeichneter Geschiftsstelle in Deutschland [falls es eine
Berechnungsstelle gibt, einfiigen: [und] [(ii)] eine
Berechnungsstelle [falls die Berechnungsstelle eine
bezeichnete Geschiiftsstelle an einem vorgeschriebenen
Ort haben muss: mit bezeichneter Geschiftsstelle in
[vorgeschriebenen Ort einfiigen]]] unterhalten.

[im Fall von Zahlungen in US-Dollar einfiigen: Falls
Zahlungen in US-Dollar durch die Emittentin oder bei den
oder durch die Geschiftsstellen aller Zahlstellen au8erhalb
der Vereinigten Staaten (wie nachstehend definiert)
aufgrund der Einfithrung von Devisenbeschrinkungen
oder dhnlichen Beschrinkungen hinsichtlich der
vollstindigen = Zahlung oder des Empfangs der



New York shall be appointed by the Issuer, provided that
payments are then permitted under United States law
without involving, in the opinion of the Issuer, adverse tax
consequences to the Issuer. United States means the
United States of America (including the states thereof and
the District of Columbia) and its possessions (including
Puerto Rico, the U.S. Virgin Islands, Guam, American
Samoa, Wake Islands and Northern Mariana Islands).]

The Issuer will give notice to the Holders (by publication
in the media set out in § [10]) of any wvariation,
termination, appointment or any other change as soon as
possible upon the effectiveness of such change.

(3) Agent[s] of the Issuer. The Paying Agent[s] [and the
Calculation Agent] act[s] solely as agent[s] of the Issuer
and do[es] not have any obligations towards or
relationship of agency or trust to any Holder.]

§7
(TAXATION)

All payments of principal [in case of State Treasury
Notes other than Fixed Rate State Treasury Notes
which bear an interest rate of zero per cent. and Zero
Coupon State Treasury Notes insert: and interest] made
by the Issuer in respect of the State Treasury Notes shall
be made without withholding or deduction for or on
account of any present or future taxes or duties of
whatever nature imposed or levied by or in the Federal
Republic of Germany unless such withholding or
deduction is required by law or pursuant to FATCA (as
defined below). The Issuer shall not be required to pay
any additional amounts as a result of such withholding or
deduction or any other withholding or deduction made by
a paying agent or other intermediary pursuant to Sections
1471-1474 of the U.S. Internal Revenue Code of 1986 or
any analogous provisions of non-U.S. law, including a
voluntary agreement entered into with a taxing authority
pursuant thereto (together, FATCA).

[in case of State Treasury Notes other than Fixed Rate
State Treasury Notes which bear an interest rate of
zero per cent. and Zero Coupon State Treasury Notes
insert:
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entsprechenden Betrdge in US-Dollar widerrechtlich oder
tatsdchlich ausgeschlossen werden, hat die Emittentin eine
Zahlstelle mit bezeichneter Geschiftsstelle in New York
zu bestellen, vorausgesetzt jedoch, dass Zahlungen dann
unter US-amerikanischem Recht erlaubt sind, ohne — nach
Auffassung der Emittentin — nachteilige steuerliche
Konsequenzen fiir die Emittentin nach sich zu ziehen.
Vereinigte Staaten bezeichnet die Vereinigten Staaten
von Amerika (einschlieBlich deren Bundesstaaten und des
District of Columbia) sowie deren Territorien
(einschlieBlich Puerto Rico, U.S. Virgin Islands, Guam,
American Samoa, Wake Island und Northern Mariana
Islands).]

Die Emittentin wird die Gliubiger von jeder Anderung,
Abberufung, Bestellung oder jedem sonstigen Wechsel
sobald wie moglich nach Eintritt der Wirksamkeit einer
solchen Verdnderung (durch Verdffentlichung in den in
§ [10] aufgefiihrten Medien) informieren.

(3) Beaufiragte der Emittentin. Die Zahlstelle[n] [und die
Berechnungsstelle] [handelt] [handeln] ausschlieBlich als
Beauftragte der Emittentin und [hat] [haben] keine
Verpflichtungen gegeniiber den Gldubigern, und es
besteht kein Auftrags- oder Treuhandverhéltnis zwischen
[ihr] [ihnen] und den Glaubigern.]

§7
(STEUERN)

Samtliche von der Emittentin auf die
Landesschatzanweisungen zahlbaren Betrige an Kapital
[im Fall von Landesschatzanweisungen, die keine
festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die mit
einem Zinssatz von Null % verzinst werden, und keine
unverzinslichen Landesschatzanweisungen sind,
einfiigen: und Zinsen] sind ohne Einbehalt oder Abzug
von gegenwirtigen oder zukiinftigen Steuern oder
sonstigen Abgaben gleich welcher Art zu leisten, die von
oder in der Bundesrepublik Deutschland auferlegt oder
erhoben werden, es sei denn, dieser Einbehalt oder Abzug
ist gesetzlich oder gemidl FATCA (wie nachstehend
definiert) vorgeschriecben. Die Emittentin ist nicht
verpflichtet, irgendwelche zusitzlichen Betrdge aufgrund
dieses Einbehalts oder Abzugs oder aufgrund irgendeines
Einbehalts oder Abzugs zu zahlen, der von einer
Zahlstelle oder einem anderen Intermedidr nach Mal3gabe
der Artikel 1471-1474 des U.S. Internal Revenue Code
von 1986 oder einer entsprechenden nicht-US-
amerikanischen Rechtsnorm, einschlie8lich einer in
Ubereinstimmung mit den vorerwdhnten Rechtsnormen

freiwillig abgeschlossenen Vereinbarung mit einer
Steuerbehorde,  vorgenommen — wird  (zusammen,
FATCA).

[im Fall von Landesschatzanweisungen, die keine
festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die mit
einem Zinssatz von Null % verzinst werden, und keine
unverzinslichen Landesschatzanweisungen sind,
einfiigen:



§8
(ACCELERATION)

(1) Right of Acceleration. Each Holder shall be entitled to
declare its State Treasury Notes due and demand
immediate redemption thereof at the Early Redemption
Amount (as described in § 5[(4)]), together with accrued
interest (if any) to (but excluding) the date of redemption,
in the event that the Issuer fails to pay any amounts of
interest within 30 days from the relevant due date. The
right to declare State Treasury Notes due shall terminate if
the situation giving rise to it has been cured before the
right is exercised.

(2) Notice. Any notice declaring State Treasury Notes due
in accordance with paragraph (1) shall be made in
accordance with § [10] ([®]).]

§ 91
(FURTHER ISSUES OF STATE TREASURY
NOTES, PURCHASES)

(1) Further Issues of State Treasury Notes. The Issuer
may from time to time, without the consent of the
Holders, issue further State Treasury Notes having the
same terms and conditions as the State Treasury Notes in
all respects (if so applicable, except for the issue date [in
case of State Treasury Notes other than Fixed Rate
State Treasury Notes which bear an interest rate of
zero per cent. and Zero Coupon State Treasury Notes
insert: , interest commencement date, first interest
payment date] and/or issue price) so as to form a single
series with the State Treasury Notes.

(2) Purchases. The Issuer may at any time purchase State
Treasury Notes in the open market or otherwise at any
price.

§ [10]
(NOTICES)

[if the State Treasury Notes are to be listed on the
regulated market of a stock exchange insert:

(1) Publication. As long as legally required, all notices
regarding the State Treasury Notes shall be published in
the Federal Gazette (Bundesanzeiger) or in any
comparable successor media and, if additionally required
by law, in such other media determined by law. [In case
the State Treasury Notes are to be listed on the
regulated market of the Luxembourg Stock Exchange
insert: As long as the State Treasury Notes are admitted
to trading on the regulated market of the Luxembourg
Stock Exchange and the rules of the Luxembourg Stock
Exchange so require, all notices regarding the State
Treasury Notes shall also be published on the website of
the Luxembourg Stock Exchange (www.bourse.lu).]
[insert other form of publication] Any notice so given
will be deemed to have been validly given on the third day
following the date of such publication (or, if published
more than once, on the third day following the date of the
first such publication).
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§8
(KUNDIGUNG)

(1) Kiindigungsrecht. Jeder Glaubiger ist berechtigt, seine
Landesschatzanweisungen zu kiindigen und deren sofor-
tige Tilgung zu ihrem vorzeitigen Riickzahlungsbetrag
(wie in § 5 [(4)] beschrieben) zuziiglich etwaiger bis zum
Tage der Riickzahlung (ausschlie8lich) aufgelaufener Zin-
sen zu verlangen, falls die Emittentin etwaige Zinsbetrdge
nicht innerhalb von 30 Tagen nach dem betreffenden
Félligkeitstag zahlt. Das Recht, die Landesschatz-
anweisungen zu kiindigen, erlischt, falls der Kiindigungs-
grund vor Ausiibung des Rechts geheilt wurde.

2 Kiindigung. Eine Kiindigung der
Landesschatzanweisungen zur Riickzahlung gemaiR
Absatz (1) erfolgt nach MaBgabe des § [10] ([®]).]

§ 9]
(BEGEBUNG WEITERER LANDESSCHATZ-
ANWEISUNGEN, ANKAUF)

(1) Begebung weiterer Landesschatzanweisungen. Die
Emittentin behélt sich vor, jederzeit ohne Zustimmung der
Gléaubiger weitere Landesschatzanweisungen mit gleicher
Ausstattung (gegebenenfalls mit Ausnahme des Tags der
Begebung [im Fall von Landesschatzanweisungen, die
keine festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die
mit einem Zinssatz von Null % verzinst werden, und
keine unverzinslichen Landesschatzanweisungen sind,

einfiigen: , des Verzinsungsbeginns, des ersten
Zinszahlungstags] und/oder des Ausgabepreises) in der
Weise zu  begeben, dass sie mit diesen

Landesschatzanweisungen eine einheitliche Serie bilden.

(2) Ankauf. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt,
Landesschatzanweisungen im Markt oder anderweitig zu
jedem beliebigen Preis zu erwerben.

§ [10]
(MITTEILUNGEN)
[falls die Landesschatzanweisungen an dem geregelten
Markt einer Wertpapierborse notiert werden,
einfiigen:

(1) Verdffentlichung. Solange dies gesetzlich erforderlich
ist, werden alle die Landesschatzanweisungen
betreffenden Mitteilungen im Bundesanzeiger bzw. einem
entsprechenden Nachfolgemedium und, soweit dariiber
hinaus gesetzlich erforderlich, in weiteren gesetzlich
bestimmten  Medien  verdffentlicht. [Falls die
Landesschatzanweisungen am geregelten Markt der
Luxemburger Wertpapierborse notiert werden sollen,
einfiigen: Solange die Landesschatzanweisungen an der
Luxemburger Wertpapierborse zum Handel am geregelten
Markt zugelassen sind und die Regeln der Luxemburger
Wertpapierborse dies verlangen, werden alle die
Landesschatzanweisungen betreffenden Mitteilungen auch
auf der Internetseite der Luxemburger Wertpapierborse
(www.bourse.lu) veroffentlicht.] [sonstige
Veroffentlichungsart einfiigen] Jede derartig erfolgte
Mitteilung gilt am dritten Tag nach der Verodffentlichung
(oder bei mehreren Verdffentlichungen am dritten Tag



(2) Delivery of Notices to Clearing System. If the
publication of notices pursuant to subparagraph (1) is no
longer required by law, the Issuer may, in lieu of
publication in the media set forth in subparagraph (1)
above, deliver the relevant notice to the Clearing System,
for communication by the Clearing System to the Holders.
Any such notice shall be deemed to have been given to the
Holders on the seventh day after the day on which the said
notice was given to the Clearing System.]

[in case of State Treasury Notes which are not listed on
the regulated market of any stock exchange insert:

(1) Delivery of Notices to Clearing System. The Issuer
shall deliver all notices concerning the State Treasury
Notes to the Clearing System for communication by the
Clearing System to the Holders. Any such notice shall be
deemed to have been given to the Holders on the seventh
day after the day on which the said notice was given to the
Clearing System.]

([®@]) Form of Notice to Be Given by any Holder. Notices
regarding the State Treasury Notes which are to be given
by any Holder to the Issuer shall be validly given if
delivered in text format (7extform) or in writing in the
German or English language to the Issuer or [in case of
State Treasury Notes in the form of bearer notes
insert: the Fiscal Agent] [in case of State Treasury
Notes in the form of collective debt register claims
insert: a paying agent] (for onward delivery to the Issuer)
and by hand or mail. The Holder shall provide evidence
satisfactory to the Issuer of its holding of the State
Treasury Notes. Such evidence may be (i) in the form of a
certification from the Clearing System or the Custodian
(as defined in § [11] (3)) with which the Holder maintains
a securities account in respect of the State Treasury Notes
that such Holder is, at the time such notice is given, the
Holder of the relevant State Treasury Notes, or (ii) in any
other appropriate manner.

§ [11]
(APPLICABLE LAW, PLACE OF PERFORMANCE
AND PLACE OF JURISDICTION,
ENFORCEMENT)

(1) Applicable Law. The State Treasury Notes, both as to
form and content, and all rights and obligations of the
Holders and the Issuer, shall be governed by German law.
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nach der ersten solchen Verdffentlichung) als wirksam
erfolgt.

(2)  Ubermittlung ~ von  Mitteilungen — an  das
Clearingsystem. Soweit die Verdffentlichung von
Mitteilungen nach Absatz (1) rechtlich nicht mehr
erforderlich ist, ist die Emittentin berechtigt, eine
Veroffentlichung in den in Absatz (1) genannten Medien
durch Ubermittlung der maBgeblichen Mitteilung an das
Clearingsystem  zur  Weiterleitung  durch  das
Clearingsystem an die Gldubiger zu ersetzen. Jede
derartige Mitteilung gilt am siebten Tag nach dem Tag der
Ubermittlung der Mitteilung an das Clearingsystem als
den Glaubigern mitgeteilt.]

[bei Landesschatzanweisungen, die nicht an dem
geregelten Markt einer Wertpapierborse notiert
werden sollen, einfiigen:

(1)  Ubermittlung ~ von  Mitteilungen — an  das
Clearingsystem. Die  Emittentin  wird alle die
Landesschutzanweisungen betreffenden Mitteilungen an
das Clearingsystem zur Weiterleitung durch das
Clearingsystem an die Gldubiger {ibermitteln. Jede
derartige Mitteilung gilt am siebten Tag nach dem Tag der
Ubermittlung der Mitteilung an das Clearingsystem als
den Glaubigern mitgeteilt.]

([®]) Form der von Gldubigern zu machenden Mittei-
lungen. Die Landesschatzanweisungen betreffende
Mitteilungen der Glaubiger an die Emittentin gelten als
wirksam erfolgt, wenn sie der Emittentin oder [im Fall

von Landesschatzanweisungen in Form von
Inhaberschuldverschreibungen einfiigen: der
Emissionsstelle] [im Fall von
Landesschatzanweisungen in Form von
Sammelschuldbuchforderungen einfiigen: einer

Zahlstelle] (zur Weiterleitung an die Emittentin) in
Textform oder in schriftlicher Form in der deutschen oder
englischen Sprache personlich iibergeben oder per Brief
iibersandt werden. Der Gldubiger muss einen die
Emittentin zufriedenstellenden Nachweis iiber die von
ihm gehaltenen Landesschatzanweisungen erbringen.
Dieser Nachweis kann (i) in Form einer Bestétigung durch
das Clearingsystem oder die Depotbank (wie in § [11] (3)
definiert), bei der der Glaubiger ein Wertpapierdepot fiir
die Landesschatzanweisungen unterhidlt, dass der
Glaubiger zum Zeitpunkt der Mitteilung Glaubiger der
betreffenden Landesschatzanweisungen ist, oder (ii) auf
jede andere geeignete Weise erfolgen.

§ [11]
(ANWENDBARES RECHT, ERFULLUNGSORT
UND GERICHTSSTAND, GERICHTLICHE
GELTENDMACHUNG)

(1) Anwendbares Recht. Form und Inhalt der
Landesschatzanweisungen sowie die Rechte und Pflichten
der Glaubiger und der Emittentin bestimmen sich in jeder
Hinsicht nach deutschem Recht.



(2) Place of Performance and Place of Jurisdiction. Place
of performance and non-exclusive place of jurisdiction
shall be Diisseldorf, Federal Republic of Germany.

(3) Enforcement. Any Holder of State Treasury Notes may
in any proceedings against the Issuer, or to which such
Holder and the Issuer are parties, protect and enforce in its
own name its rights arising under such State Treasury
Notes on the basis of [(i)] a statement issued by the
Custodian with whom such Holder maintains a securities
account in respect of the State Treasury Notes (a) stating
the full name and address of the Holder, (b) specifying the
aggregate principal amount of the State Treasury Notes
credited to such securities account on the date of such
statement and (c) confirming that the Custodian has given
written notice to the Clearing System containing the
information pursuant to (a) and (b) [in case of State
Treasury Notes in the form of bearer notes insert: and
(i1) a copy of the Global Bearer Note certified as being a
true copy by a duly authorised officer of the Clearing
System or a depositary of the Clearing System, without
the need for production in such proceedings of the actual
records or the Global Bearer Note]. For purposes of the
foregoing, Custodian means any bank or other financial
institution of recognised standing authorised to engage in
securities custody business with which the Holder
maintains a securities account in respect of the State
Treasury Notes and includes the Clearing System. Each
Holder may, without prejudice to the foregoing, protect
and enforce its rights under these State Treasury Notes
also in any other way which is admitted in the country of
the proceedings.

§ [12]
(LANGUAGE)

These Conditions are written in the German language [and
provided with an English language translation. The
German text shall be controlling and binding. The English
language translation shall be non-binding].
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(2) Erfiillungsort und Gerichtsstand. Erfillungsort und
nicht ausschlieBlicher Gerichtsstand ist Diisseldorf,
Bundesrepublik Deutschland.

(3) Gerichtliche Geltendmachung. Jeder Glaubiger darf in
jedem Rechtsstreit gegen die Emittentin oder in jedem
Rechtsstreit, in dem der Gldubiger und die Emittentin
Partei sind, seine Rechte aus diesen Landesschatzanwei-
sungen im eigenen Namen auf der folgenden Grundlage
geltend machen: [(i)] er bringt eine Bescheinigung der
Depotbank bei, bei der er fiir die Landesschatzanwei-
sungen ein Wertpapierdepot unterhilt, welche (a) den
vollstindigen Namen und die vollstindige Adresse des
Glaubigers enthélt, (b) den Gesamtnennbetrag der
Landesschatzanweisungen bezeichnet, die unter dem
Datum der Bestitigung auf dem Wertpapierdepot
verbucht sind, und (c) bestitigt, dass die Depotbank
gegeniiber dem Clearingsystem eine schriftliche
Erkldrung abgegeben hat, die die vorstehend unter (a) und
(b) bezeichneten  Informationen enthalt [bei
Landesschatzanweisungen in Form von
Inhaberschuldverschreibungen einfiigen:; und (ii) er
legt eine Kopie der Inhabersammelurkunde vor, deren
Ubereinstimmung mit dem Original eine
vertretungsberechtigte Person des Clearingsystems oder
der Verwahrstelle des Clearingsystems bestitigt hat, ohne
dass eine Vorlage der Originalbelege oder der Inhaber-
sammelurkunde in einem solchen Verfahren erforderlich
wire]. Im Vorstehenden bezeichnet Depotbank jede
Bank oder ein sonstiges anerkanntes Kreditinstitut, das
berechtigt ist, das Wertpapierverwahrgeschift zu
betreiben, und bei dem der Glaubiger ein Wertpapierdepot
fiir die Landesschatzanweisungen unterhilt, einschlieBlich
des betreffenden Clearingsystems. Unbeschadet des
Vorstehenden kann jeder Glaubiger seine Rechte aus den
Landesschatzanweisungen auch auf jede andere Weise
schiitzen oder geltend machen, die im Land des
Rechtsstreits prozessual zuldssig ist.

§[12]
(SPRACHE)

Diese Bedingungen sind in deutscher Sprache abgefasst
[und mit einer Ubersetzung in die englische Sprache
versehen. Der deutsche Text ist bindend und maBgeblich.
Die englische Ubersetzung ist unverbindlich].



B. CONDITIONS OF BORROWING APPLICABLE  B. BEDINGUNGEN DER KREDITAUFNAHME FUR

TO STATE TREASURY NOTES IN THE FORM OF
REGISTERED NOTES

The instructions given below refer to the Conditions of
Borrowing for State Treasury Notes in the form of bearer
notes set out in PART I A above. In the case of State
Treasury Notes in registered form, the Conditions of
Borrowing set out in PART I A above are modified in
accordance with the instructions below, subject to all the
terms of the applicable Final Terms.

CONDITIONS

[§ 1 (CURRENCY, PRINCIPAL AMOUNT,
DENOMINATION, FORM, DEFINITIONS) shall be
replaced in its entirety by the following:

§1
(CURRENCY, PRINCIPAL AMOUNT, FORM AND
TRANSFER, DEFINITIONS)

(1) Currency and Principal Amount. This series (the
Series) of State Treasury Notes in registered form (the
State Treasury Note) of the State of North Rhine-
Westphalia (the Issuer) is issued in [insert relevant
currency| (the Specified Currency) in the principal
amount of [insert relevant principal amount] (in words:
[insert relevant principal amount in words]).

(2) Form and Transfer.

(a) The Registered Note (as defined below) issued in
relation to the State Treasury Note is executed on behalf
of the Issuer by an authorised representative of the
Ministry of Finance of the State of North Rhine-
Westphalia, bears the seal of the State of North Rhine-
Westphalia and is registered in (i) a special Register (as
defined below) maintained by the Registrar (as defined
below), and (ii) the capital register of the State of North
Rhine-Westphalia (the Capital Register), which has been
confirmed by the signature of the authorised capital
registrar. It shall further bear the control signature of the
Fiscal Agent (as defined below).

(b) The rights of the Holder (as defined below) arising out
of the State Treasury Note and title to the Registered Note
itself may be transferred, in whole or in part, by
assignment of such rights, surrender of the Registered
Note together with a duly completed and executed
declaration of assignment (substantially in the form
attached to the Registered Note) at the specified office of
the Registrar and registration of the assignee as new
Holder in the Register by the Registrar, upon which the
Issuer will issue a new Registered Note to the assignee. In
the case of a transfer of part only of this State Treasury
Note, a new Registered Note in respect of the balance not
transferred will be issued to the assignor. Any transfer of
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LANDESSCHATZANWEISUNGEN IN FORM VON
NAMENSSCHULDVERSCHREIBUNGEN

Die nachfolgenden Anleitungen beziehen sich auf die
oben in TEIL I A wiedergegebenen Bedingungen der Kre-
ditaufnahme fiir Landesschatzanweisungen in Form von
Inhaberschuldverschreibungen. Im Fall von Landesschatz-
anweisungen in Form von Namensschuldverschreibungen
werden die oben in TEIL I A wiedergegebenen
Bedingungen der Kreditaufnahme nach Malgabe der
folgenden Anleitungen und der Bestimmungen der
anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen abgeéndert.

BEDINGUNGEN

[§ 1 (WAHRUNG, NENNBETRAG, STUCKELUNG,
FORM, DEFINITIONEN) ist vollstindig wie folgt zu
ersetzen:

§1
(WAHRUNG, NENNBETRAG, FORM UND
UBERTRAGUNG, DEFINITIONEN)

(1) Wahrung und Nennbetrag. Diese Serie (die Serie) der
Landesschatzanweisungen in Form einer Namensschuld-
verschreibung (die Landesschatzanweisung) des Landes
Nordrhein-Westfalen (die Emittentin) wird in [relevante
Wihrung einfiigen] (die festgelegte Wihrung) im
Nennbetrag von [relevanten Nennbetrag einfiigen] (in
Worten: [relevanten Nennbetrag in Worten einfiigen])
begeben.

(2) Form und Ubertragung.

(a) Die hinsichtlich der Landesschatzanweisung ausge-
stellte Namensurkunde (wie nachstehend definiert) ist
namens der Emittentin durch eine vertretungsberechtigte
Person des Ministeriums der Finanzen des Landes
Nordrhein-Westfalen unterzeichnet, trigt das Siegel des
Landes Nordrhein-Westfalen und ist (i) in einem
besonderen Register (wie nachstehend definiert), das von
der Registerstelle (wie nachstehend definiert) gefiihrt
wird, und (ii) im Kapitalbuch des Landes Nordrhein-
Westfalen (das Kapitalbuch), was durch die Unterschrift
des mit der Fithrung des Kapitalbuchs Beauftragten
bestitigt ist, registriert. Sie trigt ferner die
Kontrollunterschrift der Emissionsstelle (wie nachstehend
definiert).

(b) Die sich aus der Landesschatzanweisung ergebenden
Rechte des Glaubigers (wie nachstehend definiert) und
das Eigentum an der Namensurkunde konnen ganz oder
teilweise durch Abtretung dieser Rechte, Einreichung der
Namensurkunde (zusammen mit einer ordnungsgemal
vervollstindigten und unterzeichneten Abtretungerkla-
rung, die im Wesentlichen dem der Namensurkunde
angehdngten Muster entspricht) bei der bezeichneten
Geschiftsstelle der Registerstelle und Eintragung des
Zessionars als neuer Glaubiger in das Register durch die
Registerstelle  ilibertragen  werden, worauthin die
Emittentin dem Zessionar eine neue Namensurkunde
ausstellen wird. Im Fall der teilweisen Ubertragung der



part only of the State Treasury Note is permitted only for
a minimum principal amount of [insert Specified
Currency and such Minimum Principal Amount] or an
integral multiple thereof.

(c) Each new Registered Note to be issued upon transfer
of the State Treasury Note will be, within seven business
days (being, for the purposes of this subparagraph, a day
other than a Saturday or Sunday, on which banks are open
for business in the place of the specified office of the
Registrar) of delivery of the Registered Note and the duly
completed and executed declaration of assignment,
available for collection at the specified office of the
Registrar or, at the request of the Holder making such
delivery and as specified in the relevant declaration of
assignment, be mailed at the risk of the Holder entitled to
the new Registered Note to such address as may be
specified in the declaration of assignment or, in the case
of an assignment of part only of the rights of the Holder
arising out of the State Treasury Note only, to the
assignor.

(d) Transfers will be effected without charge by or on
behalf of the Issuer or the Registrar, but upon payment (or
the giving of such indemnity as the Issuer or the Registrar
may require) in respect of any tax or other duties which
may be imposed in relation to it.

(e) The Holder may not require the registration of transfer
of the State Treasury Note (i) during a period of 15 days
ending on the due date for any payment of principal on the
State Treasury Note [if the State Treasury Note is
subject to Early Redemption at the Option of the
Issuer insert:, (ii) during a period of 15 days ending on
the date on which the State Treasury Note may be
redeemed at the option of the Issuer pursuant to § 5 [(2)]]
[if the State Treasury Note is subject to Early
Redemption at the Option of the Holder insert:, [(iii)]
during a period of 15 days ending on the date on which
the State Treasury Note may be redeemed at the option of
the Holder pursuant to § 5 [(3)]], or [(iv)] after the State
Treasury Note has been called for redemption or
accelerated otherwise in whole or in part.

(f) Except as ordered by a court of competent jurisdiction
or as required by law, the Issuer, the Fiscal Agent and the
Registrar shall deem and treat the registered Holder of the
State Treasury Note as the absolute holder of the
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Landesschatzanweisung ist dem Zedenten eine neue
Namensurkunde iiber den nicht {iibertragenen Betrag
auszustellen.  Eine  teilweise  Ubertragung  der
Landesschatzanweisung ist nur ab einem
Mindestnennbetrag von [festgelegte Wihrung und
Mindestnennbetrag einfiigen] oder fiir ein ganzzahliges
Vielfaches dieses Betrags zulissig.

(c) Jede nach einer Ubertragung der Landesschatzanwei-
sung ausgestellte neue Namensurkunde wird innerhalb
von sieben Bankarbeitstagen (Bankarbeitstag bezeichnet
fiir die Zwecke dieses Unterabsatzes einen Tag (auller
einem Samstag oder Sonntag), an dem Banken an dem Ort
der bezeichneten Geschéftsstelle der Registerstelle fiir den
Geschéftsverkehr gedffnet sind) nach Einreichung der
Namensurkunde und der ordnungsgeméil vervollstin-
digten und unterzeichneten Abtretungserkldrung zur
Abholung bei der bezeichneten Geschiftsstelle der
Registerstelle bereitgehalten oder, auf Wunsch des
einreichenden Glaubigers und wie in der entsprechenden
Abtretungserklarung  angegeben, auf Gefahr des
hinsichtlich der neuen Namensurkunde berechtigten
Gléaubigers an die in der Abtretungserklarung angegebene
Adresse bzw. im Fall einer Teilabtretung der sich aus der
Landesschatzanweisung  ergebenden = Rechte  des
Glaubigers an den Zedenten versandt.

(d) Ubertragungen werden vorgenommen, ohne dass von
oder fiir die Emittentin oder die Registerstelle hierfiir eine
Gebiihr berechnet wird, aber erst nach Zahlung von
Steuern oder anderen Abgaben, die im Zusammenhang
mit der Ubertragung erhoben werden (oder nach Abgabe
von diesbeziiglichen Freistellungserkldrungen, wie sie von
der Emittentin oder der Registerstelle verlangt werden
konnen).

(e) Der Glaubiger kann die Eintragung der Ubertragung
der Landesschatzanweisung nicht verlangen (i) wiahrend
eines Zeitraums von 15 Tagen, der an dem Félligkeitstag
fir eine  Zahlung auf das  Kapital der
Landesschatzanweisung endet [falls die Emittentin das
Wabhlrecht hat, die Landesschatzanweisung vorzeitig
zuriickzuzahlen, einfiigen:, (ii) wihrend eines Zeitraums
von 15 Tagen, der an dem Tag endet, an dem die
Landesschatzanweisung aufgrund der Ausiibung eines der
Emittentin gemdB § 5 [(2)] zustehenden Wahlrechts

vorzeitig zuriickgezahlt werden kann] [falls der
Gliubiger das Wabhlrecht hat, die
Landesschatzanweisung vorzeitig zuriickzuzahlen,

einfiigen:, [(iii)] wihrend eines Zeitraums von 15 Tagen,
der an dem Tag endet, an dem die Landesschatzanweisung
aufgrund der Ausiibung eines dem Glaubiger gemiB § 5
[(3)] zustehenden Wahlrechts vorzeitig zuriickgezahlt
werden kann], oder [(iv)] nachdem die
Landesschatzanweisung ganz oder teilweise vorzeitig zur
Riickzahlung oder aus sonstigen Griinden gekiindigt
wurde.

(f) Soweit nicht ein zustdndiges Gericht etwas anderes
entschieden hat oder zwingendes Recht etwas anderes
verlangt, haben die Emittentin, die Emissionsstelle und
die Registerstelle den im Register eingetragenen



Registered Note and of the rights evidenced thereby.

(3) Certain Definitions. For purposes of these Conditions:

[if there will be a Calculation Agent insert: Calculation
Agent means [the Issuer] [the Fiscal Agent] [insert other
Calculation Agent] and any successor to [the Issuer] [the
Fiscal Agent] [insert other Calculation Agent] in its
capacity as Calculation Agent.]

Fiscal Agent means the Fiscal Agent specified in § 6 (1)
or any substitute fiscal agent appointed under § 6 (2).

Holder means the person in whose name the Registered
Note is issued, or in the event of a transfer in accordance
with § 1, the holder registered in the Register. Any
reference herein to Holders in plural form shall constitute
a reference to Holder in singular form.

Registered Note means cach registered note issued in
relation to this Series of State Treasury Notes.

Register means the register to be maintained by the
Registrar in relation to the State Treasury Note and any
other State Treasury Notes in the form of registered notes
that may be issued under the Debt Issuance Programme of
the Issuer.

Registrar means the registrar specified in § 6 (1) or any
substitute registrar appointed under § 6 (2).

(4) References.

(a) Any reference herein to State Treasury Note or this
State Treasury Note includes, unless the context
otherwise requires, any new Registered Note that has been
issued upon transfer of the State Treasury Note or part
thereof.

(b) Any reference herein to Registered Note or this
Registered Note is a reference to the State Treasury
Note(s) of this Series, unless the context otherwise
requires.

(c) Any reference herein to State Treasury Notes is a
reference to the State Treasury Note(s) of this Series. Any
reference herein to State Treasury Notes or these State
Treasury Notes in plural form shall be deemed to
constitute a reference to State Treasury Note or this
State Treasury Note in singular form. All grammatical
and other changes required by the use of the word State
Treasury Note in singular form shall be deemed to have
been made herein and the provisions hereof shall be
applied as if such changes had been made.
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Glaubiger der Landesschatzanweisung als den
ausschlieBlichen Inhaber der Namensurkunde und der
durch diese nachgewiesenen Rechte zu behandeln.

(3) Definitionen. In diesen Bedingungen bedeutet:

[falls es eine Berechnungsstelle gibt, einfiigen:
Berechnungsstelle [die Emittentin] [die Emissionsstelle]
[andere Berechnungsstelle einfiigen] und jeder
Nachfolger [der Emittentin] [der Emissionsstelle] [andere
Berechnungsstelle einfiigen] in [ihrer] [seiner]
Eigenschaft als Berechnungsstelle.]

Emissionsstelle die in § 6 (1) genannte Emissionsstelle
oder ein gemidB § 6 (2) bestellter Nachfolger der
Emissionsstelle.

Gliaubiger der in der Namensurkunde oder, falls eine
Ubertragung gemiB § 1 stattgefunden hat, der im Register
eingetragene Gldubiger der Landesschatzanweisung. Jede
Bezugnahme hierin auf Gldubiger im Plural gilt als
Bezugnahme auf Glidubiger im Singular.

Namensurkunde jede im Hinblick auf diese Serie von
Landesschatzanweisungen ausgefertigte Namensurkunde.

Register das von der Registerstelle unterhaltene Register
fiir die Landesschatzanweisung und andere unter dem
Programm zur Begebung von Kapitalmarktinstrumenten
(Debt Issuance Programme) der Emittentin begebene
Landesschatzanweisungen in Form von Namensschuld-
verschreibungen.

Registerstelle die in § 6 (1) genannte Registerstelle oder

einen gemdl § 6 (2) bestellten Nachfolger der
Registerstelle.
(4) Bezugnahmen.

(a) Jede Bezugnahme in diesen Bedingungen auf Landes-
schatzanweisung oder diese Landesschatzanweisung
schlieft die fiir die Landesschatzanweisung erstellte
Namensurkunde sowie jede neue Namensurkunde ein, die
im Zusammenhang mit der Ubertragung der Landes-
schatzanweisung oder eines Teils derselben ausgestellt
worden ist, es sei denn, aus dem Zusammenhang ergibt
sich etwas anderes.

(b) Jede Bezugnahme in diesen Bedingungen auf
Namensurkunde oder diese Namensurkunde bezicht
sich auf die Landesschatzanweisung(en) dieser Serie, es
sei denn, aus dem Zusammenhang ergibt sich etwas
anderes.

(c) Jede Bezugnahme in diesen Bedingungen auf die Lan-
desschatzanweisungen bezieht sich auf die Landes-
schatzanweisung(en) dieser Serie. Jede Bezugnahme in
diesen Bedingungen auf Landesschatzanweisungen oder
diese Landesschatzanweisungen im Plural gilt als eine
Bezugnahme auf Landesschatzanweisung oder diese
Landesschatzanweisung im Singular. Jede grammati-
kalische Anderung, die durch den Gebrauch des Wortes
Landesschatzanweisung im Singular notwendig wird,
gilt als in diesen Bedingungen vorgenommen und die
Bestimmungen dieser Bedingungen sind so anzuwenden,



(d) Any reference herein to a Specified Currency shall
include any successor currency provided for by the laws
in force in the jurisdiction where the Specified Currency is
issued or pursuant to intergovernmental agreement or
treaty to the extent that payment in the Specified Currency
is no longer a legal means of payment by the Issuer on the
State Treasury Note.]

[§ 2 (STATUS) shall be replaced in its entirety by the
following:

§2
(STATUS)

The obligations arising out of the State Treasury Note
constitute unconditional, unsecured and unsubordinated
obligations of the Issuer and rank pari passu with all other
unsecured and unsubordinated obligations of the Issuer,
present or future, save for obligations preferred by
mandatory provisions of law.]

[§ 3 (1) (INTEREST] [INDEXATION] — Rate of Interest
and Interest Payment Dates) shall be replaced in its
entirety by the following:

[in case of Fixed Rate State Treasury Notes insert:

(1) Rate of Interest [in case of State Treasury Notes
other than Fixed Rate State Treasury Notes which
bear an interest rate of zero per cent. insert: and
Interest Payment Dates]. The State Treasury Notes shall
bear interest on their outstanding principal amount at the
rate of [insert Rate of Interest] per cent. per annum (the
Rate of Interest) from (and including) [insert Interest
Commencement Date] [in case of State Treasury Notes
other than Fixed Rate State Treasury Notes which
bear an interest rate of zero per cent. insert: (the
Interest Commencement Date)] to (but excluding) the
Maturity Date (as defined below). [in case of State
Treasury Notes other than Fixed Rate State Treasury
Notes which bear an interest rate of zero per cent.
insert: Interest shall be payable in arrear on [insert Fixed
Interest Date(s)] in each year (each such date, an Interest
Payment Date). The first payment of interest shall be
made on [insert First Interest Payment Date]| [if First
Interest Payment Date is not first anniversary of
Interest Commencement Date insert: and will amount
to [insert Initial Broken Amount]]. [if Maturity Date is
not a Fixed Interest Date insert: Interest in respect of
the period from (and including) [insert Fixed Interest
Payment Date preceding the Maturity Date] to (but
excluding) the Maturity Date will amount to [insert Final
Broken Amount].] [in case of Fixed Rate State
Treasury Notes which bear an interest rate of zero per
cent. insert: Therefore, no interest will be paid on the
State Treasury Notes.]]
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als ob diese Anderung vorgenommen worden wire.

(d) Jede Bezugnahme in diesen Bedingungen auf die
festgelegte Wihrung schlieit jede Nachfolgewdhrung
ein, die entweder durch Gesetz in dem Staat, in dem die
festgelegte Wahrung ausgegeben wird, oder durch eine
zwischenstaatliche Vereinbarung eingefiihrt wird, sofern
Zahlungen in der festgelegten Wiahrung nicht mehr als
zuldssiges Zahlungsmittel fiir Zahlungen der Emittentin
hinsichtlich der Landesschatzanweisungen gelten. ]

[§ 2 (STATUS) ist vollstindig wie folgt zu ersetzen:

§2
(STATUS)

Die Verbindlichkeiten aus der Landesschatzanweisung
stellen unbedingte, unbesicherte und nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin dar, die mit allen
anderen gegenwirtigen und zukiinftigen unbesicherten
und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin
gleichrangig sind, soweit nicht zwingende gesetzliche
Bestimmungen etwas anderes vorschreiben.]

[§ § 3 (1) (JZINSEN] [INDEXIERUNG] — Zinssatz und
Filligkeitstage) ist vollstindig wie folgt zu ersetzen:

[im Fall von festverzinslichen Landesschatzanwei-
sungen einfiigen:

(1) Zinssatz [im Fall von Landesschatzanweisungen, die
keine festverzinslichen Landesschatzanweisungen sind,
die mit einem Zinssatz von Null % verzinst werden,
einfiigen: und Falligkeitstage]. Die Landesschatzanwei-
sungen werden, bezogen auf ihren ausstehenden Nennbe-
trag, vom [Verzinsungsbeginn einfiigen] [im Fall von
Landesschatzanweisungen, die keine festverzinslichen
Landesschatzanweisungen sind, die mit einem Zinssatz
von Null % verzinst werden, einfiigen: (der Verzin-
sungsbeginn)] (einschlieBlich) bis zum Enddatum (wie
nachstehend definiert) (ausschlieBlich) mit jéhrlich [Zins-
satz einfiigen] % (der Zinssatz) verzinst. [im Fall von
Landesschatzanweisungen, die keine festverzinslichen
Landesschatzanweisungen sind, die mit einem Zinssatz
von Null % verzinst werden, einfiigen: Die Zinsen sind
nachtriglich am [Festzinstermin(e) einfiigen] cines jeden
Jahres zahlbar (jeweils ein Filligkeitstag). Die erste
Zinszahlung erfolgt am [ersten Filligkeitstag einfiigen]
[sofern der erste Filligkeitstag nicht der erste
Jahrestag des Verzinsungsbeginns ist, einfiigen: und
belduft sich auf [den anfinglichen Bruchteilzinsbetrag
einfiigen]]. [sofern das Enddatum kein Festzinstermin
ist, einfiigen: Die Zinsen fiir den Zeitraum vom [den
letzten dem Enddatum vorausgehenden
Festzinstermin einfiigen] (einschlieBlich) bis zum
Enddatum (ausschlieBlich) belaufen sich auf [den
abschlieBenden Bruchteilzinsbetrag einfiigen].] [im
Fall von festverzinslichen Landesschatzanweisungen,
die mit einem Zinssatz von Null % verzinst werden,
einfiigen: Demgemill werden keine Zinsen auf die
Landesschatzanweisungen gezahlt werden.]]



[§ 3 [(8)] (a) (INTEREST] [INDEXATION] — Rate
Replacement) shall be replaced in its entirety by the
following:

[(8)] (a) Rate Replacement. If the Issuer determines (in
consultation with the Calculation Agent) that a Rate
Replacement Event has occurred on or prior to an Interest
Determination Date, the Relevant Determining Party shall
determine and inform the Issuer, if relevant, and the
Calculation Agent of (i) the Replacement Rate, (ii) the
Adjustment Spread, if any, and (iii) the Replacement Rate
Adjustments for purposes of determining the Reference
Interest Rate in respect of the Interest Period related to
that Interest Determination Date and each Interest Period
thereafter (subject to the subsequent occurrence of any
further Rate Replacement Event). These Conditions shall
be amended by the Replacement Rate Adjustments with
effect from (and including) the relevant Interest
Determination Date (including any amendment of such
Interest Determination Date if so provided by the
Replacement Rate Adjustments). The Reference Interest
Rate shall then be the Replacement Rate adjusted by the
Adjustment Spread, if any.

The Issuer shall notify (i) the Fiscal Agent and the
Calculation Agent, and (ii) the Holders pursuant to § 10
without undue delay after such determination of the
Replacement Rate, the Adjustment Spread, if any, and the
Replacement Rate Adjustments. For the avoidance of
doubt, no consent or approval of any Holder shall be
required for the Replacement Rate, the Adjustment
Spread, if any, and the Replacement Rate Adjustments to
become effective.

Upon receipt of the existing Registered Note by the
Registrar, the Issuer may (i) supplement or amend these
Conditions to reflect the Replacement Rate Adjustments,
and (ii) issue a new Registered Note evidencing the
supplemented or amended Conditions within seven
business days (being, for the purposes of this
subparagraph, a day other than a Saturday or Sunday, on
which banks are open for business in the place of the
specified office of the Registrar) of receipt of the existing
Registered Note. Such new Registered Note shall be
available for collection at the specified office of the
Registrar or, at the request of the Holder making such
delivery, be mailed at the risk of the Holder entitled to the
new Registered Note to such address as may be specified
by the Holder to the Registrar.]

[§ 4 (PAYMENTYS) shall be replaced in its entirety by
the following:

§ 4
(PAYMENTS)

(1) Payments of Principal [in case of State Treasury
Notes other than Fixed Rate State Treasury Notes
which bear an interest rate of zero per cent. and Zero
Coupon State Treasury Notes insert: and Interest].
Payments of principal [in case of State Treasury Notes
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[§ 3 [(8)] (a) ([ZINSEN] [INDEXIERUNG] — Ersatzrate)
ist vollstiindig wie folgt zu ersetzen:

[(8)] (a) Ersatzrate. Stellt die Emittentin (in Abstimmung
mit der Berechnungsstelle) fest, dass vor oder an einem
Zinsfeststellungstag ein Ersatzrate-Ereignis eingetreten
ist, wird die Jeweilige Festlegende Stelle (i) die Ersatzrate,
(ii)) eine etwaige Anpassungsspanne und (iii) die Er-
satzrate-Anpassungen zur Bestimmung des Referenzzins-
satzes fiir den auf den Zinsfeststellungstag bezogenen
Berechnungszeitraum  und  jeden  nachfolgenden
Berechnungszeitraum (vorbehaltlich des nachfolgenden
Eintretens  etwaiger weiterer Ersatzrate-Ereignisse)
festlegen und die Emittentin, sofern relevant, und die
Berechnungsstelle dariiber informieren. Diese
Bedingungen werden mit Wirkung ab dem relevanten
Zinsfeststellungstag (einschlieBlich) durch die Ersatzrate-
Anpassungen gedndert (einschlieBlich einer etwaigen
Anderung  dieses  Zinsfeststellungstags, falls  die
Ersatzrate-Anpassungen dies so bestimmen). Der
Referenzzinssatz ist dann die Ersatzrate angepasst durch
eine etwaige Anpassungsspanne.

Die Emittentin wird (i) der Emissionsstelle und der
Berechnungsstelle sowie (ii) den Glaubigern gemédl3 § 10
die Ersatzrate, die etwaige Anpassungsspanne und die
Ersatzrate-Anpassungen unverziiglich nach einer solchen
Festlegung mitteilen. Zur Klarstellung wird festgehalten,
dass keine Zustimmung oder Genehmigung seitens eines
Glaubigers fiir die Wirksamkeit der Ersatzrate, einer
etwaigen Anpassungsspanne und die Ersatzrate-
Anpassungen erforderlich ist.

Nach Erhalt der bestehenden Namensurkunde durch die
Registerstelle kann die Emittentin (i) diese Bedingungen
ergdnzen oder dndern, um die Ersatzrate-Anpassungen
wiederzugeben, und (ii) eine neue Namenurkunde, die die
ergdnzten oder gednderten Bedingungen enthilt, innerhalb
von sieben Bankarbeitstagen (Bankarbeitstag bezeichnet
fir die Zwecke dieses Unterabsatzes einen Tag (aufer
einem Samstag oder Sonntag), an dem Banken an dem Ort
der bezeichneten Geschéftsstelle der Registerstelle fiir den
Geschéftsverkehr gedffnet sind) nach Erhalt der
bestehenden Namensurkunde ausstellen. Diese neue
Namensurkunde wird zur Abholung bei der bezeichneten
Geschiftsstelle der Registerstelle bereitgehalten oder, auf
Wunsch des einreichenden Glaubigers, auf Gefahr des
hinsichtlich der neuen Namensurkunde berechtigten
Gléaubigers an die von dem Gliubiger der Registerstelle
mitgeteilte Adresse versandt.]

[§ 4 (ZAHLUNGEN) ist vollstindig wie folgt zu
ersetzen:

§4
(ZAHLUNGEN)
(1) Zahlungen von  Kapital [im Fall von

Landesschatzanweisungen, die keine festverzinslichen
Landesschatzanweisungen, die mit einem Zinssatz von
Null % verzinst werden, und keine unverzinslichen
Landesschatzanweisungen sind, einfiigen: und Zinsenl].



other than Fixed Rate State Treasury Notes which
bear an interest rate of zero per cent. and Zero
Coupon State Treasury Notes insert: and interest] on
the State Treasury Note shall be made, subject to
applicable fiscal and other laws and regulations, on the
respective due date to the person shown on the Register as
the Holder at the close of business on the fifteenth day
before such due date (the Record Date).

(2) Manner of Payment. All payments shall be made

[if the Specified Currency is Euro or payments can be
made in Euro insert: by transfer to a Euro account
maintained by the Holder with a bank in the Federal
Republic of Germany or a principal financial centre of a
country which has become a participating member state in
the European Economic and Monetary Union, notified to
the Registrar not later than the Record Date.]

[if the Specified Currency is not Euro or Japanese Yen
insert: by transfer to an account denominated in the
Specified Currency maintained by the Holder with a bank
in the country or countries, in which the Specified
Currency is legal tender, notified to the Registrar not later
than the Record Date.]

[if the Specified Currency is Japanese Yen insert: by
transfer to a Japanese Yen account (in the case of payment
to a non-resident of Japan, a non-resident account)
maintained by the Holder with a bank (in the case of
payment to a non-resident of Japan, an authorised foreign
exchange bank) in Tokyo notified to the Registrar not
later than the Record Date.]

The Issuer shall be discharged from its payment
obligations if it has effected the transfer on the respective
Payment Business Date (as defined below).

[in case of Fixed Rate State Treasury Notes or Zero
Coupon State Treasury Notes insert:

(3) Payment Business Day. If the date for payment of any
amount in respect of the State Treasury Note is not a
[London] [and] [insert other relevant financial
centre(s)] [and] [TARGET] Business Day then the Holder
shall not be entitled to payment until the next [London]
[and] [insert other relevant financial centre(s)] [and]
[TARGET] Business Day (the Payment Business Day)
and shall not be entitled to [in case of State Treasury
Notes other than Fixed Rate State Treasury Notes
which bear an interest rate of zero per cent. and Zero
Coupon State Treasury Notes insert: further] interest or
other payment in respect of such delay. For these
purposes, [London] [and] [insert other relevant
financial centre(s)] [and] [TARGET] Business Day
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Zahlungen von Kapital [im Fall von
Landesschatzanweisungen, die keine festverzinslichen
Landesschatzanweisungen, die mit einem Zinssatz von
Null % verzinst werden, und keine unverzinslichen
Landesschatzanweisungen sind, einfiigen: und Zinsen|]
auf die Landesschatzanweisung werden vorbehaltlich
geltender  steuerlicher und sonstiger gesetzlicher
Regelungen und Vorschriften am jeweiligen Filligkeitstag
an die Person geleistet, die bei Geschéftsschluss am
fiinfzehnten Tag vor einem solchen Félligkeitstag (der
Stichtag) in dem Register als Glaubiger aufgefiihrt ist.

(2) Zahlungsweise. Samtliche Zahlungen erfolgen

[falls die festgelegte Wihrung Euro ist oder Zahlungen
in Euro erfolgen konnen, einfiigen: durch Uberweisung
auf ein auf Euro lautendes Konto, das der Glaubiger bei
einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland oder in
einem Hauptfinanzzentrum eines Teilnehmerstaats der
Europédischen Wirtschafts- und Wahrungsunion unterhalt
und das der Registerstelle nicht spiter als am Stichtag
mitgeteilt worden ist.]

[falls die festgelegte Wihrung nicht Euro oder
japanische Yen ist, einfiigen: durch Uberweisung auf ein
auf die festgelegte Wiahrung lautendes Konto des
Gléubigers, das dieser bei einer Bank in dem Staat oder
den Staaten, in dem oder in denen die festgelegte
Wihrung gesetzliches Zahlungsmittel ist, unterhilt und
das der Registerstelle nicht spédter als am Stichtag
mitgeteilt worden ist.]

[falls die festgelegte Wihrung Japanische Yen ist,
einfiigen: durch Uberweisung auf ein auf Japanische Yen
lautendes Konto (im Fall der Zahlung an eine Person ohne
Wohnsitz in Japan, auf ein Konto flir Personen ohne
Wohnsitz in Japan), das von dem Glaubiger bei einer
Bank (im Fall der Zahlung an eine Person ohne Wohnsitz
in Japan, bei einer autorisierten Devisenbank) in Tokio
unterhalten wird und das der Registerstelle nicht spéter als
am Stichtag mitgeteilt worden ist.|

Die Emittentin ist von ihren Verpflichtungen befreit, wenn
sie die Uberweisung am Zahltag (wie nachstehend
definiert) veranlasst hat.

[im Fall von festverzinslichen Landesschatzanwei-
sungen oder unverzinslichen Landesschatzanwei-
sungen einfiigen:

(3) Zahltag. Fillt der Filligkeitstag einer Zahlung in
Bezug auf eine Landesschatzanweisung auf einen Tag, der
kein [Londoner] [und] [anderes relevantes
Finanzzentrum oder andere relevante Finanzzentren
einfiigen] [und] [TARGET] Bankarbeitstag ist, dann hat
der Gléubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem

niachsten [Londoner] [und] [anderes relevantes
Finanzzentrum oder andere relevante Finanzzentren
einfiigen] [und] |[TARGET] Bankarbeitstag (der

Zahltag). Der Glaubiger ist nicht berechtigt, [im Fall von
Landesschatzanweisungen, die keine festverzinslichen
Landesschatzanweisungen, die mit einem Zinssatz von
Null % verzinst werden, und keine unverzinslichen
Landesschatzanweisungen sind, einfiigen: weitere]



means any day (other than a Saturday or a Sunday) on
which [commercial banks and foreign exchange markets
in [London] [and] [insert other relevant financial
centre(s)] settle payments] [and on which] [all parts of the
Trans-European Automated Real-time Gross Settlement
Express Transfer System 2 (TARGET) are operational to
effect payments].]

[in case of Floating Rate State Treasury Notes insert:

(3) Payment Business Day. The Payment Business Day is
the Interest Payment Date determined in accordance with

§ 3 (1).

[if the Interest Amount shall be adjusted insert: If the
Interest Payment Date is [insert in case of Modified
Following Business Day Convention, Floating Rate
Note Business Day Convention and Preceding Business
Day Convention: brought forward] [or] [insert in case of
Modified Following Business Day Convention,
Floating Rate Note Business Day Convention and
Following Business Day Convention: postponed] (as
described in § 3 (1)), the corresponding Interest Periods
and Interest Amounts (if applicable) shall be adjusted
accordingly.]

[if the Interest Amount shall not be adjusted insert: If
the Interest Payment Date is [insert in case of Modified
Following Business Day Convention, Floating Rate
Note Business Day Convention and Preceding Business
Day Convention: brought forward] [or] [insert in case of
Modified Following Business Day Convention,
Floating Rate Note Business Day Convention and
Following Business Day Convention: postponed] (as
described in § 3 (1)), the corresponding Interest Periods
and Interest Amounts (if applicable) shall not be adjusted
accordingly.]]

(4) References to Principal. References in these
Conditions to principal in respect of the State Treasury
Note shall be deemed to include, as applicable: the Final
Redemption Amount (as specified in § 5 (1)) of the State
Treasury Note; [in case of State Treasury Notes other
than Fixed Rate State Treasury Notes which bear an
interest rate of zero per cent. and Zero Coupon State
Treasury Notes insert: the Early Redemption Amount
(as specified in § 5 [(4)]) of the State Treasury Note;] [if
the State Treasury Note is redeemable at the option of
the Issuer insert: the Call Redemption Price (as specified
in § 5 (2)) of the State Treasury Note;] [if the State
Treasury Note is redeemable at the option of the
Holder insert: the Put Redemption Price (as specified in
§ 5 [(3)]) of the State Treasury Note;] [in case of a Zero
Coupon State Treasury Note insert: the Amortised Face
Amount (as specified in § 5 [(4)]) of the State Treasury

Zinsen oder sonstige Zahlungen aufgrund dieser zeitlichen
Verzogerung zu verlangen. [Londoner] [und] [anderes
relevantes Finanzzentrum oder andere relevante
Finanzzentren einfiigen] [und] [TARGET]
Bankarbeitstag bezeichnet einen Tag (auBler einem
Samstag oder Sonntag), an dem [Geschiftsbanken und
Devisenmérkte in [London] [und] [anderes relevantes
Finanzzentrum oder andere relevante Finanzzentren
einfiigen] Zahlungen abwickeln] [und an dem] [alle
Bereiche des Trans-European Automated Real-time Gross
Settlement Express Transfer System 2 (TARGET)
betriebsbereit sind, um Zahlungen abzuwickeln].]

[im Fall von variabel verzinslichen Landesschatzan-
weisungen einfiigen:

(3) Zahltag. Zahltag ist der sich nach § 3 (1) ergebende
Filligkeitstag.

[falls der Zinsbetrag angepasst werden soll, einfiigen:
Falls der Félligkeitstag (wie in § 3 (1) beschrieben) [bei
Modified Following Business Day Convention,
Floating Rate Note Business Day Convention und
Preceding Business Day Convention einfiigen:
vorgezogen wird] [oder] [bei Modified Following
Business Day Convention, Floating Rate Note Business
Day Convention und Following Business Day
Convention einfiigen: sich nach hinten verschiebt],
werden die korrespondierenden Berechnungszeitraume
und Zinsbetrdge (sofern anwendbar) entsprechend
angepasst.]

[falls der Zinsbetrag nicht angepasst werden soll,
einfiigen: Falls der Filligkeitstag (wie in § 3 (1)
beschrieben) [bei Modified Following Business Day
Convention, Floating Rate Note Business Day
Convention und Preceding Business Day Convention
einfiigen: vorgezogen wird] [oder] [bei Modified
Following Business Day Convention, Floating Rate
Note Business Day Convention und Following Business
Day Convention einfiigen: sich nach hinten verschiebt],
werden die korrespondierenden Berechnungszeitraume
und Zinsbetridge (sofern anwendbar) nicht entsprechend
angepasst.]]

(4) Bezugnahmen auf Kapital. Bezugnahmen in diesen
Bedingungen auf Kapital der Landesschatzanweisung sol-
len, soweit anwendbar, die folgenden Betrdge -ein-
schlieBen: den Riickzahlungsbetrag (wie in § 5 (1) ange-
geben) der Landesschatzanweisung; [im Fall von Lan-
desschatzanweisungen, die keine festverzinslichen
Landesschatzanweisungen, die mit einem Zinssatz von
Null % verzinst werden, und keine unverzinslichen
Landesschatzanweisungen sind, einfiigen: den vorzeiti-
gen Riickzahlungsbetrag (wie in § 5 [(4)] angegeben) der
Landesschatzanweisung;] [falls die Emittentin das
Wabhlrecht hat, die Landesschatzanweisung vorzeitig
zuriickzuzahlen, einfiigen: den Wahl-Riickzahlungskurs
(Call) (wie in § 5 (2) angegeben) der Landesschatzanwei-
sung;] [falls der Glidubiger das Wahlrecht hat, die Lan-
desschatzanweisung vorzeitig zu kiindigen, einfiigen:
den Wahl-Riickzahlungskurs (Put) (wie in § 5 [(3)] ange-
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Note;] [in case of an Instalment State Treasury Note
insert: the Instalment Amount[s] (as specified in § 5 (1))
of the State Treasury Note;] and any premium and any
other amounts which may be payable under or in respect
of the State Treasury Note.]

[§ 6 (FISCAL AGENT[,] [AND] PAYING AGENTIS]
[AND CALCULATION AGENT]) and (PAYING
AGENT[S] [AND CALCULATION AGENT]) shall be
replaced in their entirety by the following:

§6
(FISCAL AGENT],] [AND] REGISTRAR [AND
CALCULATION AGENT])

(1) Appointment.

Citibank, N.A., London Branch
Citigroup Centre

Canada Square

Canary Wharf

London E14 5LB

United Kingdom

is appointed as Fiscal Agent[,] [and] Registrar [and
Calculation Agent

[and

[insert name and specified office of Calculation Agent]

is appointed as Calculation Agent].

The Fiscal Agent shall fulfil the functions of a paying
agent. The Fiscal Agent[,] [and] the Registrar [and the
Calculation Agent] reserve the right at any time to change
their respective specified offices to some other specified
offices in the same city.

(2) Variation or Termination of Appointment. The Issuer
reserves the right at any time to vary or terminate the
appointment of the Fiscal Agent[,] [and] the Registrar [or
the Calculation Agent] and to appoint another fiscal
agent[,] [and] registrar [or calculation agent]. The Issuer
shall at all times maintain a fiscal agent and registrar [if
there will be a calculation agent insert: and a
calculation agent [insert if the calculation agent is
required to maintain a specified office in a required
location: with a specified office located in [insert
relevant financial centre]]]. The Fiscal Agent and the
Registrar shall be the same person acting in both functions
through the same specified office.
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geben) der Landesschatzanweisungen;] [im Fall einer un-
verzinslichen Landesschatzanweisung -einfiigen: den
Amortisationsbetrag (wie in § 5 [(4)] angegeben) der Lan-
desschatzanweisungen;] [im Fall von Raten-Landes-
schatzanweisungen einfiigen: die auf die Landesschatz-
anweisung zu leistende[n] Rate[n] (wie in § 5 (1) angege-
ben;] sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf oder in
Bezug auf die Landesschatzanweisung zahlbaren
Betrige.]

[§ 6 (EMISSIONSSTELLE[,] [UND] ZAHLSTELLEIN]
[UND BERECHNUNGSSTELLE]) und (ZAHLSTEL-
LE[N] [UND BERECHNUNGSSTELLE]) sind voll-
stiindig wie folgt zu ersetzen:

§6
(EMISSIONSSTELLE[,] [UND] REGISTERSTELLE
[UND BERECHNUNGSSTELLE])

(1) Ernennung. Die

Citibank, N.A., London Branch
Citigroup Centre

Canada Square

Canary Wharf

London E14 5LB

England

ist als Emissionsstelle[,] [und] [und

Berechnungsstelle]

[und

Registerstelle

[Namen und bezeichnete Geschiftsstelle der

Berechnungsstelle einfiigen)]
ist als Berechnungsstelle] bestellt.

Die Aufgaben der Emissionsstelle umfassen auch
diejenigen einer Zahlstelle. Die Emissionsstelle[,] [und]
die Registerstelle [und die Berechnungsstelle] behalten
sich das Recht vor, jederzeit ihre jeweiligen bezeichneten
Geschiftsstellen durch andere bezeichnete Geschéfts-
stellen in derselben Stadt zu ersetzen.

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die
Emittentin behilt sich das Recht vor, jederzeit die Be-
stellung der Emissionsstelle[,] [und] der Registerstelle
[oder der Berechnungsstelle] zu édndern oder zu beenden
und eine andere Emissionsstelle[,] [und] eine andere Re-
gisterstelle [oder eine andere Berechnungsstelle] zu be-
stellen. Die Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt eine
Emissionsstelle und eine Registerstelle [falls es eine Be-
rechnungsstelle gibt, einfiigen: und eine Berech-
nungsstelle [falls die Berechnungsstelle eine bezeich-
nete Geschiiftsstelle an einem vorgeschriebenen Ort
haben muss, einfiigen: mit bezeichneter Geschéftsstelle
in [relevantes Finanzzentrum einfiigen]]] unterhalten.
Die Emissionsstelle und die Registerstelle sind ein und
dieselbe Person, die in beiden Funktionen durch dieselbe
bezeichnete Geschéftsstelle handelt.



[in case of payments in U.S. Dollars insert: If payments
in U.S. Dollars by the Issuer or at or through the offices of
the Fiscal Agent outside the United States (as defined
below) become illegal or are effectively precluded
because of the imposition of exchange controls or similar
restrictions on the full payment or receipt of such amounts
in U.S. Dollars, a paying agent with a specified office in
New York shall be appointed by the Issuer, provided that
payments are then permitted under United States law
without involving, in the opinion of the Issuer, adverse tax
consequences to the Issuer. United States means the
United States of America (including the states thereof and
the District of Columbia) and its possessions (including
Puerto Rico, the U.S. Virgin Islands, Guam, American
Samoa, Wake Islands and Northern Mariana Islands).]

The Issuer will give notice to the Holders of any variation,
termination, appointment or any other change as soon as
possible upon the effectiveness of such change.

(3) Agents of the Issuer. The Fiscal Agent[,] [and] the
Registrar [and the Calculation Agent] act solely as agents
of the Issuer and do not assume any obligations towards
or relationship of agency or trust for the Holder.]

[§ 8 (ACCELERATION) shall be replaced in its
entirety by the following:

§8
([in case of State Treasury Notes other than Fixed Rate
State Treasury Notes which bear an interest rate of
zero per cent. and Zero Coupon State Treasury Notes
insert: ACCELERATION;] COUNTERCLAIMS)

[in case of State Treasury Notes other than Fixed Rate
State Treasury Notes which bear an interest rate of
zero per cent. and Zero Coupon State Treasury Notes
insert: (1) Right of Acceleration. The Holder shall be
entitled to declare the State Treasury Note due and
demand immediate redemption thereof at the Early
Redemption Amount (as described in § 5[(4)]), together
with accrued interest (if any) to (but excluding) the date of
repayment, in the event that the Issuer fails to pay any
amount of interest within 30 days from the relevant
Interest Payment Date. The right to declare the State
Treasury Note due shall terminate if the situation giving
rise to it has been cured before the right is exercised.

(2) Notice. Any notice declaring the State Treasury Note
due in accordance with paragraph (1) shall be made in
accordance with § 10 (2).]

[im Fall von Zahlungen in US-Dollar einfiigen: Falls
Zahlungen in US-Dollar durch die Emittentin oder bei den
oder durch die Geschiftsstellen der Emissionsstelle
auflerhalb der Vereinigten Staaten (wie nachstehend
definiert) aufgrund der Einfithrung von
Devisenbeschrankungen oder dhnlichen Beschrinkungen
hinsichtlich der vollstindigen Zahlung oder des Empfangs
der entsprechenden Betrdge in US-Dollar widerrechtlich
oder tatsichlich ausgeschlossen werden, hat die
Emittentin eine Zahlstelle mit bezeichneter
Geschiftsstelle in New York zu bestellen, vorausgesetzt
jedoch, dass Zahlungen dann unter US-amerikanischem
Recht erlaubt sind, ohne — nach Auffassung der
Emittentin — nachteilige steuerliche Konsequenzen fiir die
Emittentin nach sich zu zichen. Vereinigte Staaten
bezeichnet die Vereinigten Staaten von Amerika
(einschlieBlich deren Bundesstaaten und des District of
Columbia) sowie deren Territorien (einschlieBlich Puerto
Rico, U.S. Virgin Islands, Guam, American Samoa, Wake
Island und Northern Mariana Islands).]

Die Emittentin wird die Gliubiger von jeder Anderung,
Abberufung, Bestellung oder jedem sonstigen Wechsel
sobald wie moglich nach Eintritt der Wirksamkeit einer
solchen Verdnderung informieren.

(3) Beauftragte der Emittentin. Die Emissionsstelle[,]
[und] die Registerstelle [und die Berechnungsstelle] han-
deln ausschlieBlich als Beauftragte der Emittentin und
iibernehmen keine Verpflichtungen gegeniiber dem Glau-
biger, und es wird kein Auftrags- oder Treuhandverhiltnis
zwischen ihnen und dem Glaubiger begriindet.]

[§ 8 (KUNDIGUNG) ist vollstindig wie folgt zu
ersetzen:

§8
([im Fall von Landesschatzanweisungen, die keine
festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die mit
einem Zinssatz von Null % verzinst werden, und keine
unverzinslichen Landesschatzanweisungen sind,
einfiigen: KUNDIGUNG;] GEGENFORDERUNGEN)

[im Fall von Landesschatzanweisungen, die keine
festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die mit
einem Zinssatz von Null % verzinst werden, und keine
unverzinslichen Landesschatzanweisungen sind,
einfiigen: (1) Kiindigungsrecht. Der Glaubiger ist
berechtigt, die Landesschatzanweisung zu kiindigen und
ihre  sofortige  Tilgung zu ihrem  vorzeitigen
Riickzahlungsbetrag (wie in § 5 [(4)] beschrieben),
zuziiglich etwaiger bis zum Tage der Riickzahlung
(ausschlieBlich) aufgelaufener Zinsen zu verlangen, falls
die Emittentin einen Zinsbetrag nicht innerhalb von 30
Tagen nach dem betreffenden Filligkeitstag zahlt. Das
Recht, die Landesschatzanweisung zu kiindigen, erlischt,
falls der Kiindigungsgrund vor Ausiibung des Rechts
geheilt wurde.

2) Kiindigung. Eine Kiindigung der

Landesschatzanweisung zur Riickzahlung gemill Absatz
(1) erfolgt nach Mafgabe des § 10 (2).]
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[in case of State Treasury Notes other than Fixed Rate
State Treasury Notes which bear an interest rate of
zero per cent. and Zero Coupon State Treasury Notes
insert: (3) Counterclaims.] As long as, and to the extent
that, the State Treasury Note forms part of the guaranteed
assets (Sicherungsvermdgen), within the meaning of §
125 of the German Act Concerning the Supervision of
Insurance Companies (Gesetz iiber die Beaufsichtigung
der Versicherungsunternehmen) (as amended) ("VAG"),
of the assets which are governed by the general principles
set out in §§124 and 215 of the VAG or of covering funds
the set-up of which is mandatory pursuant to the laws of
the Federal Republic of Germany, the Issuer waives (also
in the event that insolvency proceedings or similar
proceedings are instituted against the Holder) any right of
set-off against the rights arising from the State Treasury
Note as well as any right to exercise any pledges, rights of
retention or other rights which could affect the rights
under the State Treasury Note.]

[§ [9] (FURTHER ISSUES OF STATE TREASURY
NOTES, PURCHASES) shall be replaced in its entirety
by the following:

§ 91
(REPLACEMENT OF REGISTERED NOTE,
PURCHASES)

(1) Replacement of Registered Note. If the Registered
Note is lost, stolen, mutilated, defaced or destroyed, it
may be replaced at the specified office of the Registrar
upon payment by the applicant of such costs and expenses
as may be incurred in connection therewith and on such
terms as to evidence and indemnity as the Issuer may
reasonably require. A mutilated or defaced Registered
Note must be surrendered before a replacement Registered
Note will be issued.

(2) Purchases. The Issuer may at any time purchase the
State Treasury Note at any price.]

[§ [10] (NOTICES) shall be replaced in its entirety by
the following:

§ [10]
(NOTICES)

(1) Notices by the Issuer. Notices to the Holder may be
given, and are valid if given, in writing by letter or
facsimile at the address or facsimile number of the Holder
appearing in the Register.

(2) Notices by the Holder. Notices regarding the State
Treasury Note which are to be given by the Holder to the
Issuer shall be validly given if delivered in text format
(Textform) or in writing in the German or English
language to the Issuer or the Fiscal Agent (for onward
delivery to the Issuer) and by hand or mail.

[im Fall von Landesschatzanweisungen, die keine
festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die mit
einem Zinssatz von Null % verzinst werden, und keine
unverzinslichen Landesschatzanweisungen sind,
einfiigen: (3) Gegenforderungen.] Solange und soweit die
Landesschatzanweisung zum Sicherungsvermdgen im
Sinne des § 125 des Gesetzes iiber die Beaufsichtigung
der Versicherungsunternehmen (in seiner jeweils
geltenden Fassung) ("VAG"), zu Vermogenswerten, die
den allgemeinen Regelungen gemil § 124 VAG und
§ 215 VAG unterliegen, oder zu einer aufgrund
gesetzlicher Vorschriften des deutschen Rechts zwingend
gebildeten Deckungsmasse gehort, verzichtet die
Emittentin (auch in der Insolvenz des Glaubigers oder
wenn gegen den Gldubiger ein Insolvenz- oder dhnliches
Verfahren betrieben wird), auf jede Aufrechnung gegen
Forderungen aus der Landesschatzanweisung sowie auf
die Ausiibung von Pfandrechten, Zuriickbehaltungsrechten
und sonstigen Rechten, durch die die Forderungen aus der
Landesschatzanweisung beeintriachtigt werden konnten. |

[§ [9] (BEGEBUNG WEITERER LANDESSCHATZAN-
WEISUNGEN, ANKAUF) ist vollstindig wie folgt zu
ersetzen:

§19]
(ERSETZUNG DER NAMENSURKUNDE,
ANKAUF)
(1)  Ersetzung der Namensurkunde. Sollte die

Namensurkunde verloren gehen, gestohlen, beschédigt,
unleserlich gemacht oder zerstdrt werden, so kann sie bei
der bezeichneten Geschéftsstelle der Registerstelle ersetzt
werden; dabei hat der Anspruchsteller alle dabei
moglicherweise entstehenden Kosten und Auslagen zu
zahlen und alle angemessenen Bedingungen der
Emittentin  hinsichtlich des Nachweises und einer
Freistellung zu erfiillen. Eine beschédigte oder unleserlich
gemachte Namensurkunde muss eingereicht werden,
bevor eine Ersatznamensurkunde ausgegeben wird.

(2) Ankauf. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, die
Landesschatzanweisung zu jedem beliebigen Preis zu
kaufen.]

[§ [10] (MITTEILUNGEN) ist vollstindig wie folgt zu
ersetzen:

§ [10]
(MITTEILUNGEN)

(1) Mitteilungen der FEmittentin. Mitteilungen an den
Gléaubiger konnen wirksam schriftlich per Brief oder Fax
an die im Register aufgefiihrte Adresse oder Fax-Nummer
des Glaubigers erfolgen.

(2) Mitteilungen des Gldubigers. Die Landesschatz-
anweisung betreffende Mitteilungen des Glaubigers an die
Emittentin gelten als wirksam erfolgt, wenn sie der
Emittentin oder der Emissionsstelle (zur Weiterleitung an
die Emittentin) in Textform oder in schriftlicher Form in
der deutschen oder englischen Sprache personlich
iibergeben oder per Brief tibersandt werden.
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[In § ([11] (APPLICABLE LAW, PLACE OF [In § [11] (ANWENDBARES RECHT, ERFULLUNGS-

PERFORMANCE AND PLACE OF JURISDICTION, ORT UND GERICHTSSTAND, GERICHTLICHE

ENFORCEMENT) the word ENFORCEMENT is to be GELTENDMACHUNG) sind die Woérter GERICHT-

deleted in the heading and the provisions of paragraph LICHE GELTENDMACHUNG in der Uberschrift und

(3) — Enforcement — are to be deleted.] die Bestimmungen des Absatzes (3) — Gerichtliche
Geltendmachung — zu streichen.]
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PART II -
CONDITIONS OF BORROWING APPLICABLE TO
ASSIGNABLE LOANS

[in case of Long-form Conditions insert:

The provisions of these Conditions of Borrowing apply to
this Assignable Loan (as defined below) as completed,
modified or replaced, in whole or in part, by the terms of
the final terms which are attached hereto (the Final
Terms). The blanks in the provisions of these Conditions
of Borrowing which are applicable to this Assignable
Loan shall be deemed to be completed by the information
contained in the Final Terms as if such information were
inserted in the blanks of such provisions; any provisions
of the Final Terms modifying or replacing, in whole or in
part, the provisions of these Conditions of Borrowing
shall be deemed to so modify or replace, in whole or in
part, the provisions of these Conditions of Borrowing;
alternative or optional provisions of these Conditions of
Borrowing as to which the corresponding provisions of
the Final Terms are not completed or are deleted shall be
deemed to be deleted from these Conditions of
Borrowing; and all provisions of these Conditions of
Borrowing which are inapplicable to this Assignable Loan
(including instructions, explanatory notes and texts set out
in square brackets) shall be deemed to be deleted from
these Conditions of Borrowing, as required to give effect
to the terms of the Final Terms.]

CONDITIONS

§1
(CURRENCY, PRINCIPAL AMOUNT, FORM AND
TRANSFER, DEFINITIONS)

(1) Currency and Principal Amount. This assignable loan
(the Assignable Loan or the Loan) has been received by
the State of North Rhine-Westphalia (the Borrower) in
[insert relevant currency] (the Specified Currency) in
the principal amount of [insert relevant principal
amount] (in words: [insert principal amount in words])
(the Principal Amount).

(2) Form and Transfer.

(a) The Certificate of Indebtedness (as defined below)
evidencing the Loan is executed on behalf of the
Borrower by an authorised representative of the Ministry
of Finance of the State of North Rhine-Westphalia (the
Ministry), bears the seal of the State of North Rhine-
Westphalia and bears a confirmation as to the registration
in the Register for Assignable Loans (as defined below).
A registration in the debt register of the State of North
Rhine-Westphalia will not occur. The Certificate of

TEIL II -
BEDINGUNGEN DER KREDITAUFNAHME FUR
ABTRETBARE DARLEHEN

[bei nicht-konsolidierten Bedingungen einfiigen:

Die  Bestimmungen  dieser  Bedingungen  der
Kreditaufnahme gelten fiir dieses abtretbare Darlehen
(wie nachstehend definiert) so, wie sie durch die Angaben
der Dbeigefiigten endgiiltigen Bedingungen (die
Endgiiltigen Bedingungen) vervollstindigt, geédndert
oder ganz oder teilweise ersetzt werden. Die Leerstellen
in den auf dieses abtretbare Darlehen anwendbaren
Bestimmungen dieser Bedingungen der Kreditaufnahme
gelten als durch die in den Endgiiltigen Bedingungen
enthaltenen Angaben ausgefiillt, als ob die Leerstellen
tatsdchlich in den betreffenden Bestimmungen durch diese

Angaben ausgefillt worden wiéren. Sofern die
Endgiiltigen  Bedingungen die  Anderung  oder
(vollstindige oder teilweise) Ersetzung bestimmter

Bedingungen der Kreditaufnahme vorsehen, gelten die
betreffenden Bestimmungen der Bedingungen der
Kreditaufnahme als entsprechend gedndert oder
(vollstindig oder teilweise) ersetzt. Alternative oder
wiahlbare Bestimmungen dieser Bedingungen der
Kreditaufnahme, deren  Entsprechungen in den
Endgiiltigen Bedingungen nicht ausdriicklich ausgefiillt
oder die gestrichen sind, gelten als aus diesen
Bedingungen der Kreditaufnahme gestrichen. Samtliche
auf dieses abtretbare Darlehen nicht anwendbaren
Bestimmungen dieser Bedingungen der Kreditaufnahme
(einschlieBlich der Anweisungen, Anmerkungen und der
Texte in eckigen Klammern) gelten als insoweit aus
diesen Bedingungen der Kreditaufnahme gestrichen, wie
dies erforderlich ist, um den Bestimmungen der
Endgiiltigen Bedingungen Geltung zu verschaffen.]

BEDINGUNGEN

§1
(WAHRUNG, NENNBETRAG, FORM UND
UBERTRAGUNG, DEFINITIONEN)

(1) Wéahrung und Nennbetrag. Dieses abtretbare Darlehen
(das abtretbare Darlehen oder das Darlehen) ist von
dem Land Nordrhein-Westfalen (die Darlehensneh-
merin) in [relevante Wéihrung einfiigen] (die
festgelegte Wihrung) aufgenommen worden und lautet
auf einen Nennbetrag von [relevanten Nennbetrag
einfiigen] (in Worten: [Nennbetrag in Worten
einfiigen]) (der Nennbetrag).

(2) Form und Ubertragung.

(a) Das iiber das Darlehen ausgestellte Certificate of
Indebtedness (wie nachstehend definiert) ist namens der
Darlehensnehmerin  durch eine vertretungsberechtigte
Person des Ministeriums der Finanzen des Landes
Nordrhein-Westfalen (das Ministerium) unterzeichnet,
tragt das Siegel des Landes Nordrhein-Westfalen und ist
mit einem Bestitigungsvermerk iiber die Eintragung in
das Schuldscheinregister (wie nachstehend definiert)
versehen. Eine Registrierung im Schuldbuch des Landes
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Indebtedness is no security and shall merely serve as a
document of evidence.

(b) The rights of the Holder (as defined below) arising out
of the Loan may be transferred [not more than [insert
relevant number]| times], in whole or in part, by
assignment of the rights and surrender of the Certificate of
Indebtedness together with a duly completed and executed
declaration of assignment (substantially in the form
attached to the Certificate of Indebtedness) (the
Declaration of Assignment), at the Ministry. Upon
receipt of the Certificate of Indebtedness and the
Declaration of Assignment, the Registrar for Assignable
Loans (as defined below) shall enter the new Holder in the
Register for Assignable Loans and the Borrower shall
issue a new Certificate of Indebtedness evidencing the
assigned Loan. In the case of a transfer of part only of the
rights arising out of the Loan, the Borrower will issue a
new Certificate of Indebtedness in respect of the balance
not transferred to the assignor. Any transfer of part only of
the rights arising out of the Loan is permitted only for a
minimum principal amount of [insert Specified
Currency and such Minimum Principal Amount,
whereby the Minimum Principal Amount shall be
Euro 2,500,000 or the respective amount in any other
currency, determined by the Borrower in its sole
discretion] or an integral multiple thereof.

(c) The first Holder and any further holders succeeding
the same through assignment of the rights arising out of
the Loan, if any, are registered in the Register for
Assignable Loans.

(d) Each new Certificate of Indebtedness to be issued
upon an assignment of the rights under the Loan will,
within seven business days (being, for the purposes of this
subparagraph, a day other than a Saturday or Sunday, on
which the Ministry is open for official business) of
delivery of the Certificate of Indebtedness and the
Declaration of Assignment, be available for collection at
the Ministry or, at the request of the Holder making such
delivery and as specified in the relevant Declaration of
Assignment, be mailed at the risk of the Holder entitled to
the new Certificate of Indebtedness to such address as
may be specified in the Declaration of Assignment or, in
case of an assignment of a part of the Loan only, to the
assignor.

(e) The issuance of a new Certificate of Indebtedness will
be effected free of charge for the new Holder.

(f) In case the Ministry receives the Declaration of
Assignment later than one month prior to the due date for
any payment of interest or principal, the payment to the
assignor shall discharge the Borrower from its obligations
and the assignee shall have no further rights in respect of
such payment against the Borrower.

Nordrhein-Westfalen erfolgt nicht. Das Certificate of
Indebtedness ist kein Wertpapier, sondern lediglich
Beweisurkunde.

(b) Die sich aus dem Darlehen ergebenden Rechte des
Gléaubigers (wie nachstehend definiert) konnen [hochstens
[relevante Anzahl einfiigen] mal] ganz oder teilweise
durch Abtretung der Rechte und Einreichung des
Certificate of Indebtedness (zusammen mit einer
ordnungsgeméil vervollstindigten und unterzeichneten
Abtretungserkldrung, die im Wesentlichen dem dem
Certificate of Indebtedness beigefliigten Muster entspricht
(die Abtretungserklirung)) bei dem Ministerium
iibertragen werden. Nach FEingang des Certificate of
Indebtedness und der Abtretungserklarung wird der
Schuldscheinregisterfiihrer (wie nachstehend definiert)
den neuen Gléubiger in das Schuldscheinregister
eintragen und die Darlehensnehmerin ein neues
Certificate of Indebtedness liber das abgetretene Darlehen
ausfertigen. Im Fall der teilweisen Ubertragung der
Rechte aus dem Darlehen wird die Darlehensnehmerin
zusitzlich dem Zedenten ein neues Certificate of
Indebtedness iber den nicht iibertragenen Betrag
auszustellen. Eine Ubertragung lediglich eines Teils der
sich aus dem Darlehen ergebenden Rechte ist nur ab
einem Mindestnennbetrag von [festgelegte Wihrung
und Mindestnennbetrag einfiigen, wobei der
Mindestbetrag Euro 2.500.000 oder in einer anderen
Wihrung  einem  entsprechenden  von  der
Darlehensnehmerin nach freiem Ermessen festgelegten
Betrag entspricht] oder fiir ein ganzzahliges Vielfaches
dieses Betrags zuléssig.

(c) Der erste Glidubiger sowie etwaige weitere durch
Abtretung der sich aus dem Darlehen ergebenden Rechte
an dessen Stelle tretende neue Glaubiger werden im
Schuldscheinregister registriert.

(d) Jedes nach einer Abtretung der sich aus dem Darlehen
ergebenden  Rechte  ausgestellte  Certificate  of
Indebtedness wird innerhalb von sieben Bankarbeitstagen
(Bankarbeitstag bezeichnet fir die Zwecke dieses
Unterabsatzes einen Tag (auBer einem Samstag oder
Sonntag), an dem das Ministerium fiir den Dienstverkehr
geoffnet ist) nach Einreichung des Certificate of
Indebtedness und der Abtretungserkldrung zur Abholung
bei dem Ministerium bereitgehalten oder, auf Wunsch des
einreichenden Gldubigers und wie in der entsprechenden
Abtretungserklirung angegeben, auf Gefahr des
hinsichtlich des neuen Certificate of Indebtedness
berechtigten Glaubigers an die in der Abtretungserkléarung
angegebene Adresse bzw., im Fall einer Teilabtretung des
Darlehens, an den Zedenten, versandt.

(e) Die Ausstellung eines neuen Certificate of
Indebtedness ist fiir den neuen Glaubiger kostenfrei.

(f) Geht dem Ministerium die Abtretungsanzeige spéter
als einen Monat vor einer Zins- oder Kapitalfalligkeit zu,
muss der Zessionar eine Zahlung an den Zedenten mit
schuldbefreiender Wirkung gegen sich gelten lassen.
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(3) Certain Definitions. For purposes of these Conditions:

Certificate of Indebtedness the certificate

evidencing the Loan.

means

Holder means the creditor entitled to the claims arising
from the Loan evidenced by the Certificate of
Indebtedness.

Register for Assignable Loans means the register
maintained by the Registrar for Assignable Loans on
behalf of the Borrower in respect of assignable loans.

Registrar for Assignable Loans means the Ministry of
Finance of the State of North Rhine-Westphalia.

(4) References. Any reference herein to a Specified
Currency shall include any successor currency provided
for by the laws in force in the jurisdiction where the
Specified Currency is issued or pursuant to
intergovernmental agreement or treaty to the extent that
payment in the Specified Currency is no longer a legal
means of payment by the Borrower on the Loan.

§2
(STATUS)

The obligations arising out of the Loan constitute
unconditional, unsecured and unsubordinated obligations
of the Borrower and rank pari passu with all other
unsecured and unsubordinated obligations of the
Borrower, present or future, save for obligations preferred
by mandatory provisions of law.

§3
(INTEREST] [INDEXATION])

[in the case of Fixed Rate Loans insert:

(1) Rate of Interest and Interest Payment Dates. The Loan
shall bear interest on its outstanding principal amount at
the rate of [insert Rate of Interest] per cent. per annum
(the Rate of Interest) from (and including) [insert
Interest Commencement Date] (the Interest
Commencement Date) to (but excluding) the Maturity
Date (as defined below). Interest shall be payable in arrear
on [insert Fixed Interest Date(s)] in each year (each such
date, an Interest Payment Date). The first payment of
interest shall be made on [insert First Interest Payment
Date] [if First Interest Payment Date is not first
anniversary of Interest Commencement Date insert:
and will amount to [insert Initial Broken Amount]]. [if
Maturity Date is not a Fixed Interest Date insert:
Interest in respect of the period from (and including)
[insert Fixed Interest Date preceding the Maturity
Date] to (but excluding) the Maturity Date will amount to
[insert Final Broken Amount].]

(3) Definitionen. In diesen Bedingungen bedeutet:

Certificate of Indebtedness die iber das Darlehen

ausgestellte Urkunde.

Glédubiger der im Hinblick auf die Rechte aus dem
Darlehen, das durch das Certificate of Indebtedness
nachgewiesen ist, berechtigte Darlehensgeber.

Schuldscheinregister das von dem Schuldscheinregister-
fiihrer fiir die Darlehensnehmerin gefiihrte Register fiir
abtretbare Darlehen.

Schuldscheinregisterfiihrer das  Ministerium  der
Finanzen des Landes Nordrhein-Westfalen.
(4) Bezugnahmen. Jede Bezugnahme in diesen

Bedingungen auf die festgelegte Wiahrung schlief3t jede
Nachfolgewéhrung ein, die entweder durch Gesetz in dem
Staat, in dem die festgelegte Wahrung ausgegeben wird,
oder durch eine zwischenstaatliche Vereinbarung
eingefithrt wird, sofern Zahlungen in der festgelegten
Wihrung nicht mehr als zuldssiges Zahlungsmittel fiir
Zahlungen der Darlehensnehmerin hinsichtlich des
Darlehens gelten.

§2
(STATUS)

Die Verbindlichkeiten aus dem Darlehen stellen
unbedingte, unbesicherte und nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Darlehensnehmerin dar, die mit
allen  anderen  gegenwirtigen und  zukiinftigen
unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten
der Darlehensnehmerin gleichrangig sind, soweit nicht
zwingende gesetzliche Bestimmungen etwas anderes
vorschreiben.

§3
(IZINSEN] [INDEXIERUNG])

[im Fall von festverzinslichen Darlehen einfiigen:

(1) Zinssatz und Filligkeitstage. Das Darlehen wird,
bezogen auf den ausstechenden Nennbetrag, vom
[Verzinsungsbeginn einfiigen] (der Verzinsungsbeginn)
(einschlieBlich) bis zum Enddatum (wie nachstehend
definiert)  (ausschlieBlich) mit jahrlich [Zinssatz
einfiigen] % (der Zinssatz) verzinst. Die Zinsen sind
nachtriglich am [Festzinstermin(e) einfiigen] cines jeden
Jahres zahlbar (jeweils ein Félligkeitstag). Die erste
Zinszahlung erfolgt am [ersten Filligkeitstag einfiigen]
[sofern der erste Filligkeitstag nicht der erste
Jahrestag des Verzinsungsbeginns ist, einfiigen: und
belduft sich auf [den anfinglichen Bruchteilzinsbetrag
einfiigen]]. [sofern das Enddatum kein Festzinstermin
ist, einfiigen: Die Zinsen fiir den Zeitraum vom [den
letzten dem Enddatum vorausgehenden
Festzinstermin einfiigen] (einschlieBlich) bis zum
Enddatum (ausschlieBlich) belaufen sich auf [den
abschlieBenden Bruchteilzinsbetrag einfiigen].]
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(2) Default Interest. 1f the Borrower shall fail to repay the
Loan when due, interest shall accrue on the outstanding
principal amount of the Loan from (and including) the due
date to (but excluding) the date of actual repayment of the
Loan at the default rate of interest established by law.'
This does not affect any additional rights that might be
available to the Holder.

(3) Calculation of the Amount of Interest for Partial
Periods. If the amount of interest payable under the Loan
is required to be calculated for a period of less or more
than a full year, such amount of interest shall be
calculated by applying the Rate of Interest to the Principal
Amount, multiplying such sum by the applicable Day
Count Fraction (as defined below), and rounding the
resultant figure to the nearest sub-unit of the Specified
Currency, with 0.5 of such sub-unit being rounded
upwards.]

[in the case of Floating Rate Loans insert:

(1) Interest Payment Dates. The Loan shall bear interest
on its principal amount from (and including) [insert
Interest Commencement Date] (the Interest
Commencement Date) to (but excluding) the Maturity
Date (as defined below). Interest payments shall be made
[quarterly] [semi-annually] [annually] in arrear on each
Interest Payment Date. Interest Payment Date means [in
case of Specified Interest Payment Dates insert: each
[insert Specified Interest Payment Dates|], commencing
on [insert first Interest Payment Date] and ending on
[insert last Interest Payment Date]] [in case of
Specified Interest Periods insert: each date which
(except as otherwise provided in these Conditions) falls
[insert relevant number] [weeks] [months] [insert other
specified period(s)] after the preceding Interest Payment
Date or, in the case of the first Interest Payment Date,
after the Interest Commencement Date]. If any Interest
Payment Date would otherwise fall on a day which is not
a Business Day (as defined below), it shall be:

[if Modified Following Business Day Convention
applies insert: postponed to the next day which is a
Business Day unless the Interest Payment Date would
thereby fall into the next calendar month, in which event
the Interest Payment Date shall be brought forward to the
immediately preceding Business Day (Modified
Following Business Day Convention).]

[if Floating Rate Note Business Day Convention
applies insert: postponed to the next day which is a
Business Day unless the Interest Payment Date would
thereby fall into the next calendar month, in which event

' The default rate of interest established by law is five percentage points
above the basic rate of interest published by Deutsche Bundesbank
from time to time, §§ 288 (1), 247 (1) of the German Civil Code.

(2) Verzugszinsen. Falls die Darlehensnehmerin das
Darlehen bei Falligkeit nicht einldst, fallen auf den
ausstchenden Nennbetrag des Darlehens ab dem
Filligkeitstag  (einschlieBlich) bis zum Tag der
tatsdchlichen Riickzahlung (ausschlieflich) Zinsen zum
gesetzlich festgelegten Satz fiir Verzugszinsen an.'

Weitergehende Anspriiche des Gldubigers bleiben
unbertihrt.
(3) Berechnung des Zinsbetrags fiir gebrochene

Zeitrdume. Falls der auf das Darlehen zu zahlende
Zinsbetrag fiir einen Zeitraum von weniger oder mehr als
einem Jahr zu berechnen ist, erfolgt die Berechnung des
Zinsbetrags, indem der Zinssatz auf den Nennbetrag
angewendet wird, diese Summe mit dem anwendbaren
Zinstagequotienten  (wie nachstehend  definiert)
mutlipliziert und das hieraus resultierende Ergebnis auf
die kleinste Untereinheit der festgelegten Wihrung
gerundet wird, wobei 0,5 solcher kleinsten Untereinheiten
aufgerundet werden.]

[im Fall von variabel verzinslichen Darlehen einfiigen:

(1) Falligkeitstage. Das Darlehen wird, bezogen auf
seinen Nennbetrag, ab dem [Verzinsungsbeginn
einfiigen] (der Verzinsungsbeginn) (einschlieBlich) bis
zum Enddatum (wie nachstehend definiert)
(ausschlieBlich)  verzinst.  Zinszahlungen erfolgen
[vierteljahrlich] [halbjahrlich] [jahrlich] nachtraglich an
jedem Filligkeitstag. Filligkeitstag in diesem Sinne ist
[bei festgelegten Filligkeitstagen einfiigen: jeder [bei
festgelegten  Filligkeitstagen  diese  einfiigen]],
beginnend mit dem [ersten Félligkeitstag einfiigen] und
endend mit dem [letzten Filligkeitstag einfiigen]] [bei
festgelegten Berechnungszeitriumen einfiigen: (sofern
diese Bedingungen keine abweichenden Bestimmungen
vorsehen) jeweils der Tag, der [relevante Anzahl
einfiigen] [Wochen] [Monate] [anderen festgelegten
Zeitraum/andere festgelegte Zeitriume einfiigen] nach
dem vorausgehenden Félligkeitstag liegt oder, im Fall des
ersten Filligkeitstags, nach dem Verzinsungsbeginn liegt].
Féllt ein Falligkeitstag auf einen Tag, der kein
Bankarbeitstag (wie nachstehend definiert) ist, so wird der
Filligkeitstag:

[bei Anwendung der Modified Following Business Day
Convention  einfiigen: auf den nédchstfolgenden
Bankarbeitstag verschoben, es sei denn, dieser wiirde
dadurch in den nichsten Kalendermonat fallen; in diesem
Fall wird der Filligkeitstag auf den unmittelbar
vorausgehenden Bankarbeitstag vorgezogen (Modified
Following Business Day Convention).]

[bei Anwendung der Floating Rate Note Business Day
Convention einfiigen: auf den néchstfolgenden
Bankarbeitstag verschoben, es sei denn, der Falligkeitstag
wiirde dadurch in den nidchsten Kalendermonat fallen; in

' Der gesetzliche Verzugszinssatz betrigt fiir das Jahr fiinf

Prozentpunkte tiber dem von der Deutschen Bundesbank von Zeit zu
Zeit veroffentlichten Basiszinssatz, §§ 288 Abs. 1, 247 Abs. 1 BGB.
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(i) the Interest Payment Date shall be brought forward to
the immediately preceding Business Day and (ii) each
subsequent Interest Payment Date shall be the last
Business Day in the month which falls [[insert relevant
number| months] [insert other specified period(s)] after
the preceding applicable Interest Payment Date (Floating
Rate Note Business Day Convention).]

[if Following Business Day Convention applies insert:
postponed to the next day which is a Business Day
(Following Business Day Convention).]

[if Preceding Business Day Convention applies insert:
brought forward to the immediately preceding Business
Day (Preceding Business Day Convention).|

[in case of Floating Rate Loans where the Reference
Interest Rate is EURIBOR insert:

In this § 3 Business Day means a day (other than a
Saturday or a Sunday) [on which commercial banks in
[Frankfurt am Main] [and] [London] are open for business
(including dealings in foreign exchange and foreign
currency)] [and] [on which all parts of the Trans-European
Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
System 2 (TARGET) are operational to effect payments].

(2) Rate of Interest. [if Screen Rate Determination
applies insert: The rate of interest (the Rate of Interest)
for each Interest Period (as defined below) will be the
Reference Interest Rate [if a Margin applies insert:
[plus] [minus] the Margin (as defined below)]. Except as
provided below, the Reference Interest Rate will be the
offered quotation (expressed as a percentage rate per
annum) for deposits in Euro for that Interest Period which
appears on the Screen Page (as defined below) as of 11:00
a.m. (Brussels time) on the Interest Determination Date
(as defined below) (the [insert name of the relevant
EURIBOR rate] EURIBOR), all as determined by the
Calculation Agent.

Interest Period means each period from (and including)
the Interest Commencement Date to (but excluding) the
first Interest Payment Date and from (and including) each
Interest Payment Date to (but excluding) the following
Interest Payment Date.

Interest Determination Date means the [first] [second]
[insert other applicable number| [London] [Frankfurt]
[insert other Relevant Financial Centre] Business Day
[prior to] [the] [commencement] [end] of the relevant
Interest Period. [London] [Frankfurt] [insert other
Relevant Financial Centre] Business Day means a day
(other than a Saturday or a Sunday) on which [commercial
banks in [Frankfurt am Main] [London] [insert other
Relevant Financial Centre] are open for business
(including dealings in foreign exchange and foreign
currency)] [and] [on which all parts of the Trans-European

diesem Fall (i) wird der Falligkeitstag auf den unmittelbar
vorausgehenden Bankarbeitstag vorgezogen und (ii) ist
jeder nachfolgende Filligkeitstag der jeweils letzte
Bankarbeitstag des Monats, der [[relevante Anzahl
einfiigen] Monate] [anderen festgelegten
Zeitraum/andere festgelegte Zeitrdume einfiigen] nach
dem vorhergehenden giiltigen Failligkeitstag liegt
(Floating Rate Note Business Day Convention).]

[bei Anwendung der Following Business Day
Convention einfiigen: auf den nichstfolgenden
Bankarbeitstag verschoben (Following Business Day
Convention).]

[bei Anwendung der Preceding Business Day
Convention einfiigen: auf  den unmittelbar
vorhergehenden Bankarbeitstag vorgezogen (Preceding
Business Day Convention).]

[im Fall von variabel verzinslichen Darlehen, deren
Referenzzinssatz EURIBOR ist, einfiigen:

In diesem § 3 bezeichnet Bankarbeitstag einen Tag
(auBer einem Samstag oder Sonntag), an dem
[Geschéftsbanken in [Frankfurt am Main] [und] [London]
fiir Geschéfte (einschlieBlich Devisengeschifte) gedffnet
sind [und] [alle Bereiche des Trans-European Automated
Real-time Gross Settlement Express Transfer System 2

(TARGET) betriebsbereit sind, um Zahlungen
abzuwickeln].

(2) Zinssatz. [im Fall von Bildschirmfeststellung
einfiigen: Der Zinssatz (der Zinssatz) fiir jeden

Berechnungszeitraum (wie nachstehend definiert) ist der
Referenzzinssatz [im Fall einer Marge einfiigen:
,[zuziiglich] [abziiglich] der Marge (wie nachstehend
definiert)]. Sofern nachstehend nichts Abweichendes
bestimmt wird, ist der Referenzzinssatz der Angebotssatz
(ausgedriickt als Prozentsatz per annum) fiir Einlagen in
Euro fiir den jeweiligen Berechnungszeitraum, der auf der
Bildschirmseite  (wie nachstehend definiert) am
Zinsfeststellungstag (wie nachstehend definiert) um 11.00
Uhr  (Briisseler  Ortszeit) angezeigt wird (der
[Bezeichnung des relevanten EURIBOR-Satzes
einfiigen] EURIBOR), wobei alle Festlegungen durch
die Berechnungsstelle erfolgen.

Berechnungszeitraum ist jeweils der Zeitraum von dem

Verzinsungsbeginn (einschlieBlich) bis zum ersten
Félligkeitstag  (ausschlie8lich) bzw. von jedem
Félligkeitstag ~ (einschlieBlich) bis zum  jeweils

darauffolgenden Falligkeitstag (ausschlieBlich).

Zinsfeststellungstag ist der [erste] [zweite] [andere
zutreffende Zahl einfiigen] [Londoner]| [Frankfurter]

[anderes  relevantes  Finanzzentrum  einfiigen]
Bankarbeitstag [vor Beginn] [vor Ende] des jeweiligen
Berechnungszeitraums. [Londoner] [Frankfurter]
[anderes  relevantes  Finanzzentrum  einfiigen]

Bankarbeitstag bezeichnet einen Tag (auller einem
Samstag oder Sonntag), an dem [Geschiftsbanken in
[Frankfurt am Main] [London] [anderes relevantes
Finanzzentrum einfiigen] fiir Geschéfte (einschlieBlich
Devisengeschifte) gedffnet sind] [und] [alle Bereiche des
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Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
System 2 (TARGET)] [are] [is] operational to effect
payments.

[if a Margin applies insert: Margin means [insert
Margin] per cent. per annum.]

Screen Page means [insert relevant Screen Page] or
such other screen page of [insert relevant information
provider] or such other information service as the
successor to [insert relevant information provider]
which may be designated for the purpose of replacing
[insert relevant Screen Page] as relevant screen page for
displaying such rates.

If the Screen Page is not available or no such offered
quotation appears, in each case as at such time, the
Calculation Agent (as defined below) shall, provided that
no Rate Replacement Event pursuant to § 3 [(9)] has
occurred, request five of the Reference Banks (as defined
below) selected by the Calculation Agent acting in good
faith and after having consulted with the Borrower to
provide the Calculation Agent with their offered
quotations (expressed as a percentage rate per annum) for
deposits in Euro for the relevant Interest Period to leading
banks in the Euro-zone interbank market (as defined
below) at approximately 11:00 a.m. (Brussels time) on the
Interest Determination Date. If two or more of such
Reference Banks provide the Calculation Agent with such
offered quotations, the Rate of Interest for such Interest
Period shall be the arithmetic mean (rounded if necessary
to the nearest one thousandth of a percentage point, with
0.0005 being rounded upwards) of such offered quotations
[if a Margin applies insert: [plus] [minus] the Margin],
all as determined by the Calculation Agent.

If on any Interest Determination Date only one or none of
the Reference Banks provides the Calculation Agent with
such offered quotations as provided in the preceding
paragraph, the Rate of Interest for the relevant Interest
Period shall be the rate per annum which the Calculation
Agent determines as being the arithmetic mean (rounded
if necessary to the nearest one thousandth of a percentage
point, with 0.0005 being rounded upwards) of the offered
quotations, as communicated to (and at the request of) the
Calculation Agent by the Reference Banks or any two or
more of them, at which such banks were offered, as at
11:00 a.m. (Brussels time) on the relevant Interest
Determination Date, deposits in Euro for the relevant
Interest Period by leading banks in the Euro-zone
interbank market [if a Margin applies insert: [plus]
[minus] the Margin] or, if fewer than two of the Reference
Banks provide the Calculation Agent with such offered
quotations, the offered quotation for deposits in Euro for
the relevant Interest Period, or the arithmetic mean
(rounded as provided above) of the offered quotations for
deposits in Euro for the relevant Interest Period, at which,
on the relevant Interest Determination Date, any one or
more banks selected by the Calculation Agent acting in

Trans-European Automated Real-time Gross Settlement
Express Transfer System 2 (TARGET)] betriebsbereit
[ist] [sind], um Zahlungen abzuwickeln.

[im Fall einer Marge einfiigen: Die Marge betragt
[Marge einfiigen] % per annum.]

Bildschirmseite bedeutet [relevante Bildschirmseite

einfiigen] oder eine andere Bildschirmseite von
[relevanten Informationsanbieter einfiigen] oder einem
anderen Informationsanbieter als Nachfolger von

[relevanten Informationsanbieter einfiigen], die als
Ersatz fiir [relevante Bildschirmseite einfiigen] als
relevante Bildschirmseite zur Anzeige solcher Sitze
bestimmt wird.

Sollte zu der bestimmten Zeit die Bildschirmseite nicht
zur Verfliigung stehen, oder wird kein Angebotssatz
angezeigt, wird die Berechnungsstelle (wie nachstehend
definiert), vorausgesetzt, dass kein Ersatzrate-Ereignis
gemi §3 [(9)] eingetreten ist,von fiinf von der
Berechnungsstelle in angemessener Sorgfalt und nach
Riicksprache mit der Darlehensnehmerin ausgewihlten
Referenzbanken (wie nachstehend definiert) deren
jeweilige Angebotssitze (jeweils als Prozentsatz per
annum ausgedriickt) fiir Einlagen in Euro filir den
betreffenden Berechnungszeitraum gegeniiber fiihrenden
Banken im Euro-Interbanken-Markt (wie nachstehend
definiert) um ca. 11.00 Uhr (Briisseler Ortszeit) am
Zinsfeststellungstag anfordern. Falls zwei oder mehr
solcher Referenzbanken der Berechnungsstelle solche
Angebotssitze nennen, ist der Zinssatz fir den
betreffenden Berechnungszeitraum das arithmetische
Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf einen
Tausendstel Prozentpunkt, wobei 0,0005 aufgerundet
wird) dieser Angebotssitze [im Fall einer Marge
einfiigen: [zuziiglich] [abziiglich] der Marge], wobei alle
Festlegungen durch die Berechnungsstelle erfolgen.

Falls an einem Zinsfeststellungstag nur eine oder keine
der Referenzbanken der Berechnungsstelle solche im
vorstehenden Absatz beschriebenen Angebotssitze nennt,
ist der Zinssatz fiir den betreffenden Berechnungszeitraum
der Satz per annum, den die Berechnungsstelle als das
arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder
abgerundet auf einen Tausendstel Prozentpunkt, wobei
0,0005 aufgerundet wird) der Angebotssétze ermittelt, die
die Referenzbanken bzw. zwei oder mehrere von ihnen
der Berechnungsstelle auf deren Anfrage als den
jeweiligen Angebotssatz nennen, zu dem ihnen um ca.
11.00 Uhr (Briisseler Ortszeit) an dem betreffenden
Zinsfeststellungstag Einlagen in Euro fiir den betreffenden
Berechnungszeitraum von fiihrenden Banken im Euro-
Interbanken-Markt angeboten werden [im Fall einer
Marge einfiigen: [zuziiglich] [abzliglich] der Marge];
falls weniger als zwei der Referenzbanken der
Berechnungsstelle solche Angebotsséitze nennen, dann ist
der Zinssatz fiir den betreffenden Berechnungszeitraum
der Angebotssatz oder das arithmetische Mittel (gerundet
wie oben beschrieben) der Angebotssitze, den bzw. die
eine oder mehrere von der Berechnungsstelle in
angemessener Sorgfalt und nach Riicksprache mit der
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good faith and after having consulted with the Borrower
inform(s) the Calculation Agent it is or they are quoting to
leading banks in the Euro-zone interbank market (or, as
the case may be, the offered quotations of such bank or
banks to the Calculation Agent) [if a Margin applies
insert: [plus] [minus] the Margin]. If the Rate of Interest
cannot be determined in accordance with the foregoing
provisions of this paragraph, the Rate of Interest shall be
the offered quotation or the arithmetic mean of the offered
quotations on the Screen Page, as described above, on the
last day preceding the Interest Determination Date on
which such offered quotations appeared [if a Margin
applies insert: [plus] [minus] the Margin [if the Margin
may change insert: (though substituting, where a
different Margin is to be applied to the relevant Interest
Period from that which applied to the last preceding
Interest Period, the Margin relating to the relevant Interest
Period in place of the Margin relating to that last
preceding Interest Period)]].

Euro-zone interbank market means the interbank
market comprised of the region of those member states of
the European Union that participate in the Economic and
Monetary Union.

Reference Banks means [if no other Reference Banks
are specified in the Final Terms, insert: those banks
whose offered quotations were used to determine the
EURIBOR when it last appeared on the Screen Page] [if
other Reference Banks are specified in the Final
Terms, insert names here].

[in case of Loans where the Reference Interest Rate is
other than EURIBOR insert:

In this § 3 Business Day means a day (other than a
Saturday or a Sunday) on which commercial banks and
foreign exchange markets in [Frankfurt am Main] [,] [and]
[London] [,] [and] [insert other Relevant Financial
Centre(s)] settle payments.

(2) Rate of Interest. [if Screen Rate Determination
applies insert: The rate of interest (the Rate of Interest)
for each Interest Period (as defined below) will be the
Reference Interest Rate [if a Margin applies insert:
[plus] [minus] the Margin (as defined below)]. Except as
provided below, the Reference Interest Rate will be
either:

(a) the offered quotation (if there is only one offered
quotation on the Screen Page (as defined below)); or

(b) the arithmetic mean (rounded, if necessary, to the
nearest one hundred-thousandth of a percentage
point, with 0.000005 being rounded upwards) of the
offered quotations,

(expressed as a percentage rate per annum) for deposits in
the Specified Currency for the relevant Interest Period
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Darlehensnehmerin ausgewahlte Banken der
Berechnungsstelle als Angebotssédtze bekanntgeben, die
sic an dem betreffenden Zinsfeststellungstag gegeniiber
fiihrenden Banken im Euro-Interbanken-Markt (bzw. den
diese Banken gegeniiber der Berechnungsstelle) als
Angebotssatz fiir Einlagen in Euro fiir den betreffenden
Berechnungszeitraum nennen [im Fall einer Marge
einfiigen: [zuziiglich] [abziiglich] der Marge]. Fiir den
Fall, dass der Zinssatz nicht gemidfl den vorstehenden
Bestimmungen dieses Absatzes ermittelt werden kann, ist
der Zinssatz der Angebotssatz bzw. das arithmetische
Mittel der Angebotssdtze auf der Bildschirmseite an dem
letzten Tag vor dem Zinsfeststellungstag, an dem diese
Angebotssitze zuletzt angezeigt wurden [im Fall einer
Marge einfiigen: [zuziiglich] [abziiglich] der Marge [falls
sich die Marge dndern kann, einfiigen: (wobei jedoch,
falls fiir den relevanten Berechnungszeitraum eine andere

Marge als fir den unmittelbar vorhergehenden
Berechnungszeitraum gilt, die relevante Marge an die
Stelle der Marge fir den  vorhergehenden

Berechnungszeitraum tritt)]].

Euro-Interbanken-Markt bezeichnet den Interbanken-
Markt in dem Gebiet derjenigen Mitgliedsstaaten der
Europdischen  Union, die Teilnehmerstaaten der
Européischen Wirtschafts- und Wahrungsunion sind.

Referenzbanken bezeichnet [falls in den Endgiiltigen
Bedingungen keine anderen Referenzbanken bestimmt
werden, einfiigen: diejenigen  Banken, deren
Angebotssitze zur Ermittlung des EURIBOR zu dem
Zeitpunkt der Zinsfeststellung benutzt werden] [falls in
den Endgiiltigen Bedingungen andere Referenzbanken
bestimmt werden, sind sie hier einzufiigen].

[bei  variabel verzinslichen Darlehen,
Referenzzinssatz nicht EURIBOR ist, einfiigen:

deren

In diesem § 3 bezeichnet Bankarbeitstag einen Tag
(auBer einem Samstag oder Sonntag), an dem
Geschiftsbanken und Devisenmérkte in [Frankfurt am
Main] [,] [und] [London] [,] [und] [anderes relevantes
Finanzzentrum oder andere relevante Finanzzentren
einfiigen] Zahlungen abwickeln.

(2) Zinssatz. [im Fall von Bildschirmfeststellung
einfiigen: Der Zinssatz (der Zinssatz) fiir jeden
Berechnungszeitraum (wie nachstehend definiert) ist der
Referenzzinssatz [im Fall einer Marge einfiigen: ,
[zuziiglich] [abziiglich] der Marge (wie nachstehend
definiert)]. Sofern nachstehend nichts Abweichendes
bestimmt wird, ist der Referenzzinssatz entweder

(a) der Angebotssatz (wenn nur ein Angebotssatz auf der
Bildschirmseite (wie nachstehend definiert) angezeigt
ist); oder

(b) das arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf den
néchsten ein Hunderttausendstel Prozentpunkt auf-
oder abgerundet, wobei 0,000005 aufgerundet wird)
der Angebotssitze

(ausgedriickt als Prozentsatz per annum) fiir Einlagen in
der festgelegten Wihrung fiir den jeweiligen



which appears or appear, as the case may be, on the
Screen Page as of [11:00 a.m.] [insert other relevant
time| ([Frankfurt am Main] [London] [insert other
relevant financial centre] time) on the Interest
Determination Date (as defined below) (the [insert name
of the relevant reference interest rate]), all as
determined by the Calculation Agent.

Interest Period means each period from (and including)
the Interest Commencement Date to (but excluding) the
first Interest Payment Date and from (and including) each
Interest Payment Date to (but excluding) the following
Interest Payment Date.

Interest Determination Date means the [first] [second]
[insert other applicable number| [London] [Frankfurt]
[insert other Relevant Financial Centre] Business Day
[prior to] [the] [commencement] [end] of the relevant
Interest Period. [London] [Frankfurt] [insert other
Relevant Financial Centre] Business Day means a day
(other than a Saturday or a Sunday) on which [commercial
banks in [Frankfurt am Main] [London] [insert other
Relevant Financial Centre] are open for business
(including dealings in foreign exchange and foreign
currency)] [and] [on which all parts of the Trans-European
Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
System 2 (TARGET)] [are] [is] operational to effect
payments.

[if a Margin applies insert: Margin means [insert
Margin] per cent. per annum.]

Screen Page means [insert relevant Screen Page] or
such other screen page of [insert relevant information
provider] or such other information service as the
successor to [insert relevant information provider]
which may be designated for the purpose of replacing
[insert relevant Screen Page] as relevant screen page for
displaying such rates.

If, in the case of (b) above, five or more such offered
quotations are available on the Screen Page, the highest
(or, if there is more than one such highest quotation, only
one of such quotations) and the lowest (or, if there is more
than one such lowest quotation, only one of such
quotations) shall be disregarded by the Calculation Agent
for the purpose of determining the arithmetic mean
(rounded as provided above) of such offered quotations
and this rule shall apply throughout this paragraph (2).

If the Screen Page is not available or if, in the case of
(a) above, no such offered quotation appears or, in the
case of (b) above, fewer than three such offered quotations
appear, in each case as at such time, the Calculation Agent
shall, provided that no Rate Replacement Event pursuant
to § 3 [(9)] has occurred, request five Reference Banks (as
defined below) selected by the Calculation Agent acting in
good faith and afer having consulted with the Borrower to

Berechnungszeitraum, der bzw. die auf der
Bildschirmseite am Zinsfeststellungstag (wie nachstehend
definiert) um [11.00 Uhr] [andere relevante Tageszeit
einfiigen] ([Londoner] [anderes relevantes
Finanzzentrum oder andere relevante Finanzzentren
einfiigen] Ortszeit [Frankfurt am Main]) angezeigt wird
bzw. werden (der [Bezeichnung des relevanten
Referenzzinssatzes einfiigen]), wobei alle Festlegungen
durch die Berechnungsstelle erfolgen.

Berechnungszeitraum ist jeweils der Zeitraum von dem

Verzinsungsbeginn (einschlieBlich) bis zum ersten
Félligkeitstag  (ausschlieBlich) bzw. von jedem
Félligkeitstag ~ (einschlieBlich) bis zum  jeweils

darauffolgenden Filligkeitstag (ausschlieBlich).

Zinsfeststellungstag ist der [erste] [zweite] [zutreffende
andere Zahl einfiigen] [Londoner] [Frankfurter]
[anderes  relevantes  Finanzzentrum  einfiigen]
Bankarbeitstag [vor Beginn] [vor Ende] des jeweiligen
Berechnungszeitraums. [Londoner] [Frankfurter]
[anderes  relevantes  Finanzzentrum  einfiigen]
Bankarbeitstag bezeichnet einen Tag (auBler einem
Samstag oder Sonntag), an dem [Geschiftsbanken in
[Frankfurt am Main] [London] [anderes relevantes
Finanzzentrum einfiigen] fiir Geschéfte (einschlieBlich
Devisengeschifte) geéffnet sind] [und] [alle Bereiche des
Trans-European Automated Real-time Gross Settlement
Express Transfer System 2 (TARGET)] betriebsbereit
[ist] [sind], um Zahlungen abzuwickeln.

[im Fall einer Marge einfiigen: Die Marge betragt
[Marge einfiigen] % per annum.]

Bildschirmseite bedcutet [relevante Bildschirmseite

einfiigen] oder eine andere Bildschirmseite von
[relevanten Informationsanbieter einfiigen] oder einem
anderen Informationsanbieter als Nachfolger von

[relevanten Informationsanbieter einfiigen], die als
Ersatz fiir [relevante Bildschirmseite einfiigen] als
relevante Bildschirmseite zur Anzeige solcher Sétze
bestimmt wird.

Wenn im vorstehenden Fall (b) auf der Bildschirmseite
fiinf oder mehr Angebotssitze angezeigt werden, werden
der hochste (falls mehr als ein solcher Hochstsatz
angezeigt wird, nur einer dieser Sitze) und der niedrigste
Angebotssatz (falls mehr als ein solcher Niedrigstsatz
angezeigt wird, nur einer dieser Sitze) von der
Berechnungsstelle fiir die Bestimmung des arithmetischen
Mittels der Angebotssidtze (das wie vorstehend
beschrieben auf- oder abgerundet wird) aufler acht
gelassen; diese Regel gilt entsprechend fiir diesen
gesamten Absatz (2).

Sollte zu der bestimmten Zeit die Bildschirmseite nicht
zur Verfligung stehen oder im vorstehenden Fall (a) kein
Angebotsatz angezeigt oder im Fall von (b) weniger als
drei Angebotssitze angezeigt werden, wird die
Berechnungsstelle, vorausgesetzt, dass kein FErsatzrate-
Ereignis gemil § 3 [(9)] eingetreten ist, von fiinf von der
Berechnungsstelle in angemessener Sorgfalt und nach
Riicksprache mit der Darlehensnehmerin ausgewihlten
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provide the Calculation Agent with their offered
quotations (expressed as a percentage rate per annum) for
deposits in the Specified Currency for the relevant Interest
Period to leading banks in the [London] [insert other
relevant financial centre] interbank market at
approximately [11:00 a.m.] [insert other relevant time]
([Frankfurt am Main] [London] [insert other relevant
financial centre] time) on the Interest Determination
Date. If two or more of the selected Reference Banks
provide the Calculation Agent with such offered
quotations, the Rate of Interest for such Interest Period
shall be the arithmetic mean (rounded if necessary to the
nearest one hundred-thousandth of a percentage point,
with 0.000005 being rounded upwards) of such offered
quotations [if a Margin applies insert: [plus] [minus] the
Margin], all as determined by the Calculation Agent.

If on any Interest Determination Date only one or none of
the selected Reference Banks provides the Calculation
Agent with such offered quotations as provided in the
preceding paragraph, the Rate of Interest for the relevant
Interest Period shall be the rate per annum which the
Calculation Agent determines as being the arithmetic
mean (rounded if necessary to the nearest one hundred-
thousandth of a percentage point, with 0.000005 being
rounded upwards) of the offered quotations, as
communicated to (and at the request of) the Calculation
Agent by the selected Reference Banks or any two or
more of them, at which such banks were offered, as at
[11:00 a.m.] [insert other relevant time] ([Frankfurt am
Main] [London] [insert other relevant financial centre]
time) on the relevant Interest Determination Date, deposits
in the Specified Currency for the relevant Interest Period
by leading banks in the [London] [insert other relevant
financial centre| interbank market [if a Margin applies
insert: [plus] [minus] the Margin] or, if fewer than two of
the selected Reference Banks provide the Calculation
Agent with such offered quotations, the offered quotation
for deposits in the Specified Currency for the relevant
Interest Period, or the arithmetic mean (rounded as
provided above) of the offered quotations for deposits in
the Specified Currency for the relevant Interest Period, at
which, on the relevant Interest Determination Date, any
one or more banks selected by the Calculation Agent
acting in good faith and after having consulted with the
Borrower inform(s) the Calculation Agent it is or they are
quoting to leading banks in the [London] [insert other
relevant financial centre] interbank market (or, as the
case may be, the offered quotations of such bank or banks
to the Calculation Agent) [if a Margin applies insert:
[plus] [minus] the Margin]. If the Rate of Interest cannot
be determined in accordance with the foregoing
provisions of this paragraph, the Rate of Interest shall be
the offered quotation or the arithmetic mean of the offered
quotations on the Screen Page, as described above, on the
last day preceding the Interest Determination Date on
which such offered quotations appeared [if a Margin
applies insert: [plus] [minus] the Margin [if the Margin

Referenzbanken (wie nachstehend definiert) deren
jeweilige Angebotssitze (jeweils als Prozentsatz per
annum ausgedriickt) fiir Einlagen in der festgelegten
Wihrung fir den betreffenden Berechnungszeitraum
gegeniiber filhrenden Banken im [Londoner] [anderes
relevantes Finanzzentrum einfiigen] Interbanken-Markt
um ca. [11.00 Uhr] [andere relevante Tageszeit
einfiigen] ([Londoner] [anderes relevantes
Finanzzentrum einfiigen] Ortszeit [Frankfurt am Main])
am Zinsfeststellungstag anfordern. Falls zwei oder mehr
der ausgewihlten Referenzbanken der Berechnungsstelle
solche Angebotssidtze nennen, ist der Zinssatz fiir den
betreffenden Berechnungszeitraum das arithmetische
Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf einen
Hunderttausendstel ~ Prozentpunkt, wobei  0,000005
aufgerundet wird) dieser Angebotssitze [im Fall einer
Marge einfiigen: [zuziiglich] [abziiglich] der Marge],
wobei alle Festlegungen durch die Berechnungsstelle
erfolgen.

Falls an einem Zinsfeststellungstag nur eine oder keine
der ausgewihlten Referenzbanken der Berechnungsstelle
solche im  vorstechenden  Absatz  beschriebenen
Angebotssitze nennt, ist der Zinssatz fiir den betreffenden
Berechnungszeitraum der Satz per annum, den die
Berechnungsstelle als das arithmetische Mittel (falls
erforderlich, auf- oder abgerundet auf einen
Hunderttausendstel ~ Prozentpunkt, wobei  0,000005
aufgerundet wird) der Angebotssdtze ermittelt, die die
ausgewihlten Referenzbanken bzw. zwei oder mehrere
von ihnen der Berechnungsstelle auf deren Anfrage als
den jeweiligen Angebotssatz nennen, zu dem ihnen um ca.
[11.00 Uhr] [andere relevante Tageszeit einfiigen]

([Londoner] [anderes relevantes Finanzzentrum
einfiigen] Ortszeit [Frankfurt am Main]) an dem
betreffenden Zinsfeststellungstag Einlagen in der
festgelegten Wihrung fiir den betreffenden
Berechnungszeitraum von filhrenden Banken im
[Londoner] [anderes relevantes Finanzzentrum

einfiigen] Interbanken-Markt angeboten werden [im Fall
einer Marge einfiigen: [zuziiglich] [abziiglich] der

Marge]; falls weniger als zwei der ausgewdhlten
Referenzbanken der Berechnungsstelle solche
Angebotssdtze nennen, ist der Zinssatz flir den

betreffenden Berechnungszeitraum der Angebotssatz oder
das arithmetische Mittel (gerundet wie oben beschrieben)
der Angebotssitze, den bzw. die eine oder mehrere von
der Berechnungsstelle in angemessener Sorgfalt und nach
Riicksprache mit der Darlehensnehmerin ausgewéhlte
Banken der Berechnungsstelle als Angebotssétze bekannt-
geben, die sie an dem betreffenden Zinsfeststellungstag
gegeniiber fiilhrenden Banken im [Londoner] [anderes
relevantes Finanzzentrum einfiigen] Interbanken-Markt
(bzw. den diese Banken gegeniiber der Berechnungsstelle)
als Angebotssatz fiir Einlagen in der festgelegten
Wihrung fiir den betreffenden Berechnungszeitraum
nennen [im Fall einer Marge einfiigen: [zuziiglich]
[abziiglich] der Marge]. Fiir den Fall, dass der Zinssatz
nicht gemédl den vorstehenden Bestimmungen dieses
Absatzes ermittelt werden kann, ist der Zinssatz der
Angebotssatz oder das arithmetische Mittel der
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may change insert: (though substituting, where a
different Margin is to be applied to the relevant Interest
Period from that which applied to the last preceding
Interest Period, the Margin relating to the relevant Interest
Period in place of the Margin relating to that last
preceding Interest Period)]].

Reference Banks means [if no other Reference Banks
are specified in the Final Terms insert: those banks
whose offered quotations were used to determine such
quotation when such quotation last appeared on the Screen
Page] [if other Reference Banks are specified in the
Final Terms insert names here].]

[If another basis for determining any reference
interest rate applies, insert relevant details in lieu of
the provisions of this paragraph (2).]

[If ISDA Determination applies insert the relevant
provisions and attach the relevant ISDA Master
Agreement published by the International Swap and
Derivatives Association, Inc. (ISDA) and the 2000 or
2006 ISDA Definitions published by ISDA to the
Conditions.]

[If another method of determination applies, insert
relevant details in lieu of the provisions of this

paragraph (2).]

[if Minimum and/or Maximum Rate of Interest applies
insert:

(3) [Minimum] [and] [Maximum] Rate of Interest.

[if Minimum Rate of Interest applies insert: If the Rate
of Interest in respect of any Interest Period determined in
accordance with the above provisions is less than [insert
Minimum Rate of Interest], the Rate of Interest for such
Interest Period shall be [insert Minimum Rate of
Interest].]

[if Maximum Rate of Interest applies insert: If the Rate
of Interest in respect of any Interest Period determined in
accordance with the above provisions is greater than
[insert Maximum Rate of Interest], the Rate of Interest
for such Interest Period shall be [insert Maximum Rate
of Interest].]

[(4)] Calculation of Interest Amount. The Calculation
Agent will, on or as soon as practicable after each time at
which the Rate of Interest is to be determined, determine
the Rate of Interest and calculate the amount of interest
(the Interest Amount) payable in respect of the Principal
Amount for the relevant Interest Period. Each Interest
Amount shall be calculated by applying the Rate of

Angebotssidtze auf der Bildschirmseite, wie vorstehend
beschrieben, an dem letzten Tag vor dem Zinsfest-
stellungstag, an dem diese Angebotssétze zuletzt ange-
zeigt wurden [im Fall einer Marge einfiigen: [zuziiglich]
[abziiglich] der Marge [falls sich die Marge idndern
kann, einfiigen: (wobei jedoch, falls fiir den relevanten
Berechnungszeitraum eine andere Marge als fiir den
unmittelbar vorhergehenden Berechnungszeitraum gilt,
die relevante Marge an die Stelle der Marge fiir den
vorhergehenden Berechnungszeitraum tritt)]].

Referenzbanken bezeichnet [falls in den Endgiiltigen
Bedingungen keine anderen Referenzbanken bestimmt
werden, einfiigen: diejenigen  Banken, deren
Angebotssitze zur Ermittlung des maligeblichen
Angebotssatzes zu dem Zeitpunkt benutzt wurden, als
solch ein Angebot letztmals auf der Bildschirmseite
angezeigt wurde] [falls in den Endgiiltigen
Bedingungen andere Referenzbanken bestimmt
werden, sind sie hier einzufiigen].]

[Falls der Gebrauch einer anderen Basis zur Bestim-
mung eines Referenzzinssatzes anwendbar ist, sind die
entsprechenden Einzelheiten in Ersetzung der
Bestimmungen dieses Absatzes (2) hier einzufiigen.]

[Falls ISDA-Feststellung gelten soll, sind die
entsprechenden Einzelheiten hier einzufiigen und der
betreffende von der International Swap and
Derivatives Association, Inc. (ISDA) veroffentlichte
ISDA-Rahmenvertrag sowie die von der ISDA
veroffentlichten 2000 oder 2006 ISDA-Definitionen
diesen Bedingungen als Anlage beizufiigen.]

[Falls eine andere Methode der Bestimmung
anwendbar ist, sind die entsprechenden Einzelheiten
in Ersetzung der Bestimmungen dieses Absatzes (2)
hier einzufiigen.]

[falls ein Mindest- oder Hochstzins gilt, einfiigen:

(3) [Mindest-] [und] [Hochst-] Zinssatz.

[falls ein Mindestzinssatz gilt, einfiigen: Wenn der
gemdB den obigen Bestimmungen fiir einen
Berechnungszeitraum ermittelte Zinssatz niedriger ist als
[Mindestzinssatz einfiigen], so ist der Zinssatz fiir diesen
Berechnungszeitraum [Mindestzinssatz einfiigen].]

[falls ein Hochstzinssatz gilt, einfiigen: Wenn der geméaf
den obigen Bestimmungen fiir einen
Berechnungszeitraum ermittelte Zinssatz hoher ist als
[Hochstzinssatz einfiigen], so ist der Zinssatz fiir diesen
Berechnungszeitraum [Hochstzinssatz einfiigen].]

[(4)] Berechnung des Zinsbetrags. Die Berechnungsstelle
wird zu — oder baldméglichst nach — jedem Zeitpunkt, an
dem der Zinssatz zu bestimmen ist, den Zinssatz
bestimmen und den zahlbaren Zinsbetrag in Bezug auf
den Nennbetrag (der Zinsbetrag) fiir den entsprechenden
Berechnungszeitraum berechnen. Der Zinsbetrag wird
ermittelt, indem der Zinssatz auf den Nennbetrag
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Interest to the Principal Amount, multiplying the resultant
figure by the applicable Day Count Fraction (as defined
below), and rounding the resultant figure to the nearest
sub-unit of the Specified Currency, with 0.5 of such sub-
unit being rounded upwards.

[(5)] Notification of Rate of Interest and Interest Amount.
The Calculation Agent will cause notification of the Rate
of Interest, the Interest Amount and the Interest Payment
Date for each Interest Period to the Borrower and to the
Holders (in case of a notification to the Holders in writing
by letter or facsimile at the address or facsimile number of
the Holder registered in the Register for Assignable
Loans) as soon as possible after their determination, but in
no event later than the [fourth] [specify other applicable
number| Business Day (as defined in § 3(1)) thereafter.
Each Interest Amount and Interest Payment Date so
notified may subsequently be amended (or appropriate
alternative arrangements made by way of adjustment) in
the event of an extension or shortening of the Interest
Period. Any such amendment will be promptly notified to
the Holders in accordance with § 9.

[(6)] Determinations  Binding.  All  certificates,
communications, opinions, determinations, calculations,
quotations and decisions given, expressed, made or
obtained for the purposes of the provisions of this § 3 by
the Calculation Agent [or the Independent Adviser]| shall
(in the absence of manifest error) be binding on the
Borrower and the Holder.

[(D)] Default Interest. 1f the Borrower shall fail to repay
the Loan when due, interest shall accrue on the
outstanding principal amount of the Loan from (and
including) the due date to (but excluding) the date of
actual repayment of the Loan at the default rate of interest
established by law'. This does not affect any additional
rights that might be available to the Holder.

[(8)] Calculation Agent. [The Borrower shall act as
Calculation Agent] [[insert name and address of a
bank] is appointed as Calculation Agent] (the
Calculation Agent).

The Borrower reserves the right at any time upon prior
notice to the Holder to vary or terminate the appointment
of the Calculation Agent and to appoint another
calculation agent. The Borrower shall at all times maintain
a calculation agent.

The Calculation Agent acts solely as agent of the
Borrower and does not assume any obligations towards, or
relationship of agency or trust for, the Holder.]

' The default rate of interest established by law is five percentage points
above the basic rate of interest published by Deutsche Bundesbank
from time to time, §§ 288 (1), 247 (1) of the German Civil Code.

angewendet wird, das hieraus resultierende Ergebnis mit
dem anwendbaren Zinstagequotienten (wie nachstehend
definiert) multipliziert und das hieraus resultierende
Ergebnis auf die kleinste Untereinheit der festgelegten
Wihrung gerundet wird, wobei 0,5 solcher kleinsten
Untereinheiten aufgerundet werden.]

[(5)] Mitteilung von Zinssatz und Zinsbetrag. Die
Berechnungsstelle wird veranlassen, dass der fiir den
jeweiligen Berechnungszeitraum geltende Zinssatz,
Zinsbetrag und Filligkeitstag der Darlehensnehmerin
sowie den Glaubigern (im Fall einer Mitteilung gegeniiber
den Gléaubigern schriftlich per Brief an die Adresse oder
Fax-Nummer des im Schuldscheinregister eingetragenen
Glaubigers) baldmoglichst, aber keinesfalls spiter als am
[vierten] [zutreffende andere Zahl einfiigen] auf die
Berechnung jeweils folgenden Bankarbeitstag (wie in § 3
(1) definiert) mitgeteilt werden. Im Fall einer
Verldngerung oder Verkiirzung des
Berechnungszeitraums kdnnen der mitgeteilte Zinsbetrag
und Félligkeitstag nachtrdglich angepasst (oder andere
geeignete Anpassungsregelungen getroffen) werden. Jede
solche Anpassung wird umgehend den Glaubigern gemaf3
§ 9 mitgeteilt.

[(6)] Verbindlichkeit  der  Festsetzungen. Alle
Bescheinigungen, Mitteilungen, Gutachten,
Festsetzungen,  Berechnungen,  Quotierungen  und

Entscheidungen, die von der Berechnungsstelle [oder dem
Unabhéngigen Berater] fir die Zwecke dieses § 3
gemacht, abgegeben, getroffen oder eingeholt werden,
sind (sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fiir
die Darlehensnehmerin und den Glaubiger bindend.

[(7)] Verzugszinsen. Falls die Darlehensnehmerin das
Darlehen bei Falligkeit nicht zuriickzahlt, fallen auf den
ausstechenden Nennbetrag des Darlehens ab dem
Filligkeitstag (einschlieflich) bis zum Tag der tatséch-
lichen Riickzahlung (ausschlieBlich) Zinsen zum
gesetzlich festgelegten Satz fiir Verzugszinsen an'.
Weitergehende Anspriiche des Gldubigers bleiben
unberiihrt.

[(8)] Berechnungsstelle: [Die Darlehensnehmerin handelt
als Berechnungsstelle] [[Name und Adresse einer Bank
einsetzen] ist als Berechnungsstelle bestellt]] (die
Berechnungsstelle).

Die Darlehensnehmerin behilt sich das Recht vor, nach
vorheriger Mitteilung an den Gldubiger jederzeit die
Bestellung der Berechnungsstelle zu dndern oder zu
beenden und eine andere Berechnungsstelle zu bestellen.
Die Darlehensnehmerin wird zu jedem Zeitpunkt eine
Berechnungsstelle unterhalten.

Die Berechnungsstelle handelt ausschlieBlich als
Beauftragte der Darlehensnehmerin und iibernimmt keine
Verpflichtungen gegeniiber dem Glaubiger, und es wird

" Der gesetzliche Verzugszinssatz betrigt fiir das Jahr fiinf
Prozentpunkte iiber dem von der Deutschen Bundesbank von Zeit zu
Zeit veroffentlichten Basiszinssatz, §§ 288 Abs. 1,247 Abs. 1 BGB.
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[(9)] (a) Rate Replacement. 1f the Borrower determines (in
consultation with the Calculation Agent) that a Rate
Replacement Event has occurred on or prior to an Interest
Determination Date, the Relevant Determining Party shall
determine and inform the Borrower, if relevant, and the
Calculation Agent of (i) the Replacement Rate, (ii) the
Adjustment Spread, if any, and (iii) the Replacement Rate
Adjustments for purposes of determining the Reference
Interest Rate in respect of the Interest Period related to
that Interest Determination Date and each Interest Period
thereafter (subject to the subsequent occurrence of any
further Rate Replacement Event). These Conditions shall
be amended by the Replacement Rate Adjustments with
effect from (and including) the relevant Interest
Determination Date (including any amendment of such
Interest Determination Date if so provided by the
Replacement Rate Adjustments). The Reference Interest
Rate shall then be the Replacement Rate adjusted by the
Adjustment Spread, if any.

The Borrower shall notify (i) the Fiscal Agent and the
Calculation Agent, and (ii) the Holders pursuant to § 9
without undue delay after such determination of the
Replacement Rate, the Adjustment Spread, if any, and the
Replacement Rate Adjustments. For the avoidance of
doubt, no consent or approval of any Holder shall be
required for the Replacement Rate, the Adjustment
Spread, if any, and the Replacement Rate Adjustments to
become effective.

Upon receipt of the existing Certificate of Indebtedness,
the Borrower may (i) supplement or amend these
Conditions to reflect the Replacement Rate Adjustments,
and (ii) issue a new Certificate of Indebtedness evidencing
the supplemented or amended Conditions within seven
business days (being, for the purposes of this
subparagraph, a day other than a Saturday or Sunday, on
which the Ministry is open for official business) of receipt
of the existing Certificate of Indebtedness. Such new
Certificate of Indebtedness shall be available for
collection at the Ministry or, at the request of the Holder
making such delivery, be mailed at the risk of the Holder
entitled to the new Certificate of Indebtedness to such
address as may be specified by the Holder to the Ministry.

(b) Definitions.

Adjustment Spread means a spread (which may be
positive or negative), or the formula or methodology for
calculating a spread, which the Relevant Determining
Party determines is required to be applied to the
Replacement Rate to reduce or eliminate, to the extent
reasonably practicable, any transfer of economic value
between the Borrower and the Holders that would
otherwise arise as a result of the replacement of the
Reference Interest Rate against the Replacement Rate
(including, but not limited to, as a result of the

kein Auftrags- oder Treuhandverhiltnis zwischen ihr und
dem Gléubiger begriindet.|

[(9)] (a) Ersatzrate. Stellt die Darlehensnehmerin (in
Abstimmung mit der Berechnungsstelle) fest, dass vor
oder an einem Zinsfeststellungstag ein Ersatzrate-Ereignis
eingetreten ist, wird die Jeweilige Festlegende Stelle (i)
die Ersatzrate, (ii) eine etwaige Anpassungsspanne und
(iii) die Ersatzrate-Anpassungen zur Bestimmung des
Referenzzinssatzes fiir den auf den Zinsfeststellungstag
bezogenen Berechnungszeitraum und jeden
nachfolgenden Berechnungszeitraum (vorbehaltlich des
nachfolgenden Eintretens etwaiger weiterer Ersatzrate-
Ereignisse) festlegen und die Darlehensnehmerin, sofern
relevant, und die Berechnungsstelle dariiber informieren.
Diese Bedingungen werden mit Wirkung ab dem
relevanten Zinsfeststellungstag (einschlieBlich) durch die
Ersatzrate-Anpassungen gedndert (einschlieBlich einer
etwaigen Anderung dieses Zinsfeststellungstags, falls die
Ersatzrate-Anpassungen dies so bestimmen). Der
Referenzzinssatz ist dann die Ersatzrate angepasst durch
eine etwaige Anpassungsspanne.

Die Darlehensnehmerin wird (i) der Emissionsstelle und
der Berechnungsstelle sowie (ii) den Gldubigern gemal3 §
9 die Ersatzrate, die etwaige Anpassungsspanne und die
Ersatzrate-Anpassungen unverziiglich nach einer solchen
Festlegung mitteilen. Zur Klarstellung wird festgehalten,
dass keine Zustimmung oder Genehmigung seitens eines
Glaubigers fiir die Wirksamkeit der Ersatzrate, einer
etwaigen Anpassungsspanne und die Ersatzrate-
Anpassungen erforderlich ist.

Nach Erhalt des bestehenden Certificate of Indebtedness
kann die Darlehensnehmerin (i) diese Bedingungen
erginzen oder dndern, um die Ersatzrate-Anpassungen

wiederzugeben, und (ii) ein neues Certificate of
Indebtedness, das die erginzten oder gednderten
Bedingungen enthélt, innerhalb von sieben

Bankarbeitstagen (Bankarbeitstag bezeichnet fiir die
Zwecke dieses Unterabsatzes einen Tag (auBler einem
Samstag oder Sonntag), an dem das Ministerium fiir den
Dienstverkehr geoffnet ist) nach Erhalt des bestehenden
Certificate of Indebtedness ausstellen. Dieses neue
Certificate of Indebtedness wird zur Abholung bei dem
Ministerium bereitgehalten oder, auf Wunsch des
einreichenden Glaubigers, auf Gefahr des hinsichtlich des
neuen Certificate of Indebtedness berechtigten Glaubigers
an die von dem Gldaubiger dem Ministerium mitgeteilte
Adresse versandt.

(b) Definitionen.

Anpassungsspanne bezeichnet die (positive oder
negative) Differenz oder eine Formel oder Methode zur
Bestimmung einer solchen Differenz, welche nach
Festlegung der Jeweiligen Festlegenden Stelle auf die
Ersatzrate anzuwenden ist, um eine Verlagerung des
wirtschaftlichen Wertes zwischen der Darlehensnehmerin
und den Gldubigern, die ohne diese Anpassung infolge
der Ersetzung des Referenzzinssatzes durch die Ersatzrate
entstehen wiirde (einschlieBlich, aber ohne hierauf
begrenzt zu sein, infolgedessen, dass die Ersatzrate eine
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Replacement Rate being a risk-free rate). In determining
the Adjustment Spread, the Relevant Guidance shall be
taken into account.

Replacement Rate means a publicly available substitute,
successor, alternative or other rate designed to be
referenced by financial instruments or contracts, including
the Certificate of Indebtedness, to determine an amount
payable under such financial instruments or contracts,
including, but not limited to, an amount of interest. In
determining the Replacement Rate, the Relevant Guidance
shall be taken into account.

Replacement Rate Adjustments means such adjustments
to these Conditions as are determined consequential to
enable the operation of the Replacement Rate (which may
include, without limitation, adjustments to the applicable
Business Day Convention, the definition of Business Day,
the Interest Determination Date, the Day Count
Fraction,any methodology or definition for obtaining or
calculating the Replacement Rate and provisions relating
to the notification of, inter alia, the relevant Rate of
Interest and the relevant Interest Amount to the Issuer, the
Paying Agent[s] and the Holders). In determining any
Replacement Rate Adjustments, the Relevant Guidance
shall be taken in account.

Rate Replacement Event means, with respect to the
Reference Interest Rate (or for the purpose of this § 3 [(8)]
(a) and (b), the Replacement Rate, as the case may be)
each of the following events:

(i) the Reference Interest Rate not having been published
on the Screen Page for the last ten Business Days prior to
and including the relevant Interest Determination Date; or

(ii)) the Reference Interest Rate having ceased to be
representative or an industry accepted rate for debt market
instruments such as, or comparable to, the Certificate of
Indebtedness; or

(iii) a public announcement by the administrator of the
Reference Interest Rate that on a date within the following
six months, which is determined in or is determinable
based upon such public announcement (x) the
administrator will cease to publish the Reference Interest
Rate permanently or indefinitely (in circumstances where
no successor administrator has been appointed that will
continue the publication of the Reference Inerest Rate), or
(y) the Reference Interest Rate will permanently or
indefinitely be discontinued; or

(iv) a public announcement by the regulatory supervisor
for the administrator of the Reference Interest Rate, the
central bank for the Specified Currency, an insolvency
official with jurisdiction over the administrator for the
Reference Interest Rate, a resolution authority with
jurisdiction over the administrator for the Reference
Interest Rate or a court (in case of an unappealable final

risikofreie Rate ist), soweit sinnvollerweise moglich, zu
reduzieren oder auszuschlieBen. Bei der Festlegung der
Anpassungsspanne sind die Relevanten Leitlinien zu
berticksichtigen.

Ersatzrate bezeichnet eine Offentlich verfiigbare
Austausch-, Nachfolge-, Alternativ- oder andere Rate, die
entwickelt wurde, damit Finanzinstrumente oder -
kontrakte, einschlieBlich des Certificate of Indebtedness,
sie in Bezug nehmen konnen, um einen unter solchen
Finanzinstrumenten oder —kontrakten zahlbaren Betrag zu
bestimmen, einschlieBlich (ohne hierauf begrenzt zu sein)
eines Zinsbetrags. Bei der Festlegung der Ersatzrate sind
die Relevanten Leitlinien zu beriicksichtigen.

Ersatzrate-Anpassungen bezeichnet solche
Anpassungen dieser Bedingungen, die als folgerichtig
festgelegt werden, um die Funktion der Ersatzrate zu
ermdglichen (wovon unter anderem Anpassungen an der
anwendbaren Bankarbeitstagkonvention (Business Day
Convention), an der Definition von Bankarbeitstag, am
Zinsfeststellungstag, am Zinstagequotienten, an der
Methode oder Definition, um die Ersatzrate zu erhalten
oder zu berechnen, und an den Bestimmungen, die sich
auf die Mitteilung u.a. des jeweiligen Zinssatzes und des
jeweiliges Zinsbetrags an die Emittentin, die Zahlstelle[n]
und die Glaubiger beziehen, erfasst sein konnen). Bei der
Festlegung der Ersatzrate-Anpassungen sind die
Relevanten Leitlinien zu beriicksichtigen.

Ersatzrate-Ereignis bezeichnet mit Bezug auf den
Referenzzinssatz (bzw. fiir die Zwecke dieses § 3 [(8)] (a)
und (b) die Ersatzrate) eines der nachfolgenden
Ereignisse:

(i) der Referenzzinszsatz wurde in den letzten zehn
Bankarbeitstagen vor und bis einschlieBlich des
relevanten  Zinsfeststellungstags  nicht auf  der
Bildschirmseite veroffentlicht; oder

(i1)) der Referenzzinssatz ist nicht ldnger représentativ
bzw. ist nicht mehr ein branchenweit akzeptierter Satz fiir
Fremdkapitalinstrumente =~ wie das  Certificate of
Indebtedness oder diesem vergleichbare Instrumente; oder

(iii) eine Offentliche Bekanntmachung seitens des
Administrators des Referenzzinssatzes, dass an einem in
dieser 6ffentlichen Bekanntmachung bestimmten bzw. auf
deren Grundlage bestimmbaren Tag innerhalb der
folgenden sechs Monate (x) der Administrator die
Veroffentlichung des Referenzzinssatzes dauerhaft oder
auf unbestimmte Zeit beenden wird (wenn kein
Nachfolgeadministrator ernannt worden ist, der die
Veroffentlichung des Referenzzinssatzes fortsetzen wird),

oder (y) der Referenzzinssatz dauerhaft oder auf
unbestimmte Zeit eingestellt wird; oder

(iv) eine Offentliche Bekanntmachung seitens der
Aufsichtsbehorde des Administrators des

Referenzzinssatzes, der Zentralbank fiir die festgelegte
Wihrung, eines Insolvenzbeauftragten mit Zustindigkeit
fir den Administrator des Referenzzinssatzes, einer
Abwicklungsbehdrde mit Zustdndigkeit fiir den
Administrator des Referenzzinssatzes, eines Gerichts (im
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decision) or an entity with similar insolvency or resolution
authority over the administrator of the Reference Interest
Rate that on a date within the following six months, which
is determined in or is determinable based upon such
public announcement, the administrator of the Reference
Interest Rate will cease to provide the Reference Interest
Rate permanently or indefinitely (in circumstances where
no successor administrator has been appointed that will
continue the publication of the Reference Interest Rate);
or

(v) a public announcement by the administrator of the
Reference Interest Rate that from a date within the
following six months, which is determined in or is
determinable based upon such public announcement, the
Reference Interest Rate will be prohibited from being
used; or

(vi) a public announcement by the administrator of the
Reference Interest Rate that on a date within the following
six months, which is determined in or is determinable
based upon such public announcement, the methodology
of determining the Reference Interest Rate will change
materially.

Relevant Determining Party means

(1) the Borrower if in its opinion the Replacement Rate is
obvious and as such without any reasonable doubt
determinable by a Holder; or

(i) failing which, an Independent Adviser, to be appointed
by the Borrower at commercially reasonable terms, using
reasonable endeavours, as its agent to make such
determinations.

Relevant Guidance means (i) any legal or supervisory
requirement applicable to the Borrower or the Certificate
of Indebtedness or, if none, (ii) any applicable
requirement, recommendation or guidance of a Relevant
Nominating Body or, if none, (iii) any relevant
recommendation or guidance by industry bodies
(including by ISDA), or, if none, (iv) any relevant market
practice.

Relevant Nominating Body means

(i) the central bank for the Specified Currency, or any
central bank or other supervisor which is responsible for
supervising either the Reference Interest Rate or the
administrator of the Reference Interest Rate; or

(i1) any working group or committee officially endorsed,
sponsored or convened by or chaired or co-chaired by (w)
the central bank for the Specified Currency, (x) any
central bank or other supervisor which is responsible for
supervising either the Reference Interest Rate or the
administrator of the Reference Interest Rate, (y) a group
of the aforementioned central banks or other supervisors

Fall einer rechtskriftigen Entscheidung) oder einer
Organisation mit dhnlicher insolvenz- oder
abwicklungsrechtlicher Hoheit {iber den Administrator
des Referenzzinssatzes, dass an einem in dieser
offentlichen Bekanntmachung bestimmten bzw. auf deren
Grundlage bestimmbaren Tag innerhalb der folgenden
sechs Monate der Administrator des Referenzzinssatzes
die Bereitstellung des Referenzzinssatzes dauerhaft oder
auf unbestimmte Zeit beenden wird (wenn kein
Nachfolgeadministrator ernannt worden ist, der die
Veroffentlichung des Referenzzinssatzes fortsetzen wird);
oder

(v) eine Offentliche Bekanntmachung seitens des
Administrators des Referenzzinssatzes, dass von einem in
dieser offentlichen Bekanntmachung bestimmten bzw. auf
deren Grundlage bestimmbaren Tag innerhalb der
folgenden sechs Monate an die Nutzung des
Referenzzinssatzes allgemein verboten ist; oder

(vi) eine oOffentliche Bekanntmachung seitens des
Administrators des Referenzzinssatzes, dass an einem in
dieser 6ffentlichen Bekanntmachung bestimmten bzw. auf
deren Grundlage bestimmbaren Tag innerhalb der
folgenden sechs Monate eine wesentliche Anderung der
Methode zur Festlegung des Referenzzinssatzes
vorgenommen werden wird.

Jeweilige Festlegende Stelle bezeichnet

(i) die Darlehensnehmerin, wenn die Ersatzrate ihrer
Meinung nach offensichtlich ist und als solche ohne
verniinftigen Zweifel durch einen Glaubiger bestimmbar
ist; oder

(i1) andernfalls ein Unabhingiger Berater, der von der
Darlehensnehmerin  zu  wirtschaftlich angemessenen
Bedingungen unter zumutbaren Bemiihungen als ihr
Beauftragter fiir die Vornahme dieser Festlegungen
ernannt wird.

Relevante Leitlinien bezeichnet (i) jede auf die
Darlehensnehmerin oder das Certificate of Indebtedness
anwendbare  gesetzliche  oder  aufsichtsrechtliche
Anforderung oder, wenn es keine gibt, (ii) jede
anwendbare Anforderung, Empfehlung oder Leitlinie der
Relevanten Nominierungsstelle oder, wenn es keine gibt,
(iii)) jede relevante Empfehlung oder Leitlinie von
Branchenvereinigungen (einschlieBlich ISDA) oder, wenn
es keine gibt, (iv) jede relevante Marktpraxis.

Relevante Nominierungsstelle bezeichnet

(i) die Zentralbank fiir die festgelegte Wéahrung oder eine
Zentralbank oder andere Aufsichtsbehorde, die fir die
Aufsicht iiber den Referenzzinssatz oder den
Administrator des Referenzzinssatzes zustindig ist; oder

(i1) jede Arbeitsgruppe oder jeden Ausschuss befiirwortet,
unterstiitzt oder einberufen durch oder unter dem Vorsitz
von bzw. mitgeleitet durch (w) die Zentralbank fiir die
festgelegte Wéhrung, (x) eine Zentralbank oder andere
Aufsichtsbehorde, die fiir die Aufsicht tiber den
Referenzzinssatz  oder den  Administrator  des
Referenzzinssatzes zustindig ist, (y) eine(r) Gruppe der
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or (z) the Financial Stability Board or any part thereof.

Independent Adviser means an independent financial
institution of international repute or any other independent
adviser of recognised standing and with appropriate
expertise.

(c) Termination. If a Replacement Rate, an Adjustment
Spread, if any, or the Replacement Rate Adjustments
cannot be determined by the Relevant Determining Party
pursuant to § 3 [(9)] (a) and (b), the Reference Interest
Rate in respect of the relevant Interest Determination Date
shall be the Reference Interest Rate determined for the
immediately preceding Interest Period. The Issuer will
inform the Calculation Agent if a Replacement Rate, an
Adjustment Spread, if any, or the Replacement Rate
Adjustments could not be determined. In this case, the
Issuer may, upon not less than 15 days' notice given to the
Holders in accordance with § 9, repay the Certificate of
Indebtedness in whole and not in part at any time up and
until (but excluding) the respective subsequent Interest
Determination Date at the Final Redemption Amount
together with accrued interest, if any, to (but excluding)
the respective redemption date.

[in case of Zero Coupon Loans insert:

(1) Periodic Payments of Interest. There will not be any
periodic payments of interest on the Loan.

(2) Default Interest. If the Borrower shall fail to repay the
Loan when due, interest shall accrue on the outstanding
principal amount of the Loan from (and including) the due
date to (but excluding) the date of actual repayment of the
Loan at the default rate of interest established by law'.
This does not affect any additional rights that might be
available to the Holder.]

[In case of Dual Currency Loans, Index Linked Loans,
Equity Linked Loans, Commodity Linked Loans,
Inflation Linked Loans or other Structured Loans, set
forth applicable provisions herein.]

[(®)] Day Count Fraction. Day Count Fraction means,
in respect of the calculation of [in case of Loans other
than Zero Coupon Loans insert: an amount of interest]
[in case of Zero Coupon Loans insert: the Amortised
Face Amount (as defined below)] on the Loan for any
period of time [insert in case of any of the day count
fractions set out below (other than Actual/Actual
(ICMA) or 30/360 (in the case of Fixed Rate Loans)):
(the Calculation Period)]

[in case of Loans other than Zero Coupon Loans and
in case of Actual / Actual (ICMA) insert:

zuvor  genannten  Zentralbanken oder  anderen
Aufsichtsbehorden oder (z) dem/den Finanzstabilitdtsrat
(Financial Stability Board) oder einem Teil davon.

Unabhiingiger Berater bezeichnet ein unabhéngiges,
international angesehenes Finanzinstitut oder einen
anderen unabhéngigen Finanzberater mit anerkanntem
Ruf und angemessener Fachkenntnis.

(c) Kiindigung. Konnen eine Ersatzrate, eine etwaige
Anpassungsspanne oder die Ersatzrate-Anpassungen nicht
von der Jeweiligen Festlegenden Stelle geméf § 3 [(9)]
(a) und (b) bestimmt werden, ist der Referenzzinssatz in
Bezug auf den relevanten Zinsfeststellungstag der fiir den
unmittelbar vorangehenden Berechnungszeitraum
bestimmte Referenzzinssatz. Die Darlehensnehmerin wird
die Berechnungsstelle informieren, falls eine Ersatzrate,
eine etwaige Anpassungsspanne oder die Ersatzrate-
Anpassungen nicht bestimmt werden konnten. In diesem
Fall kann die Darlehensnehmerin das Certificate of
Indebtedness bis zum jeweiligen nachfolgenden
Zinsfeststellungstag (ausschlieBlich) jederzeit insgesamt,
jedoch nicht teilweise, mit einer Kiindigungsfrist von
nicht weniger als 15 Tagen gemidll § 9 gegeniiber den

Glaubigern  vorzeitig kiindigen und zu ihrem
Riickzahlungsbetrag  zuziiglich bis zum fiir die
Riickzahlung  festgesetzten =~ Tag  (ausschlieBlich)

aufgelaufener Zinsen zuriickzahlen.
[im Fall von unverzinslichen Darlehen einfiigen:

(1) Periodische Zinszahlungen. Es erfolgen keine
periodischen Zinszahlungen auf das Darlehen.

(2) Verzugszinsen. Falls die Darlehensnehmerin das
Darlehen bei Falligkeit nicht zuriickzahlt, fallen auf den
ausstechenden Nennbetrag des Darlehens ab dem
Félligkeitstag (einschlieBlich) bis zum Tag der tatsidch-
lichen Riickzahlung (ausschlieBlich) Zinsen zum
gesetzlich festgelegten Satz fiir Verzugszinsen an'.
Weitergehende Anspriiche des Gléubigers bleiben
unberiihrt.]

[Im Fall von Doppelwiihrungs-Darlehen, indexgebun-
denen Darlehen, aktiengebundenen Darlehen, rohstoff-
gebundenen Darlehen, inflationsgebundenen Darlehen
oder sonstigen strukturierten Darlehen sind an dieser
Stelle die anzuwendenden Bestimmungen einzufiigen.]

[(®)] Zinstagequotient. Zinstagequotient bezeichnet im
Hinblick auf die Berechnung [im Fall von Darlehen, die
keine unverzinslichen Darlehen sind, einfiigen: eines
Zinsbetrags] [im Fall von unverzinslichen Darlehen
einfiigen: des Amortisationsbetrags (wie nachstehend
definiert)] auf das Darlehen fiir einen beliebigen Zeitraum
[bei allen nachstehend aufgefiihrten
Zinstagequotienten aufler Actual/Actual ICMA) oder
30/360 (im Fall von festverzinslichen Darlehen)
einfiigen: (der Zinsberechnungszeitraum)]

[im Fall von Darlehen, die keine unverzinslichen
Darlehen sind, und im Fall von Actual / Actual
(ICMA) einfiigen:
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1. if the number of days in the relevant period from (and
including) the most recent Interest Payment Date (or, if
none, the Interest Commencement Date) to (but
excluding) the relevant payment date (the Accrual
Period) is equal to or shorter than the Determination
Period during which the Accrual Period ends, the number
of days in such Accrual Period divided by the product of
(1) the number of days in such Determination Period and
(2) the number of Determination Dates (as specified
below) that would occur in one calendar year; or

2. if the Accrual Period is longer than the Determination
Period during which the Accrual Period ends, the sum of:

the number of days in such Accrual Period falling in the
Determination Period in which the Accrual Period begins
divided by the product of (x) the number of days in such
Determination Period and (y) the number of
Determination Dates (as specified below) that would
occur in one calendar year; and

the number of days in such Accrual Period falling in the
next Determination Period divided by the product of (x)
the number of days in such Determination Period and (y)
the number of Determination Dates (as specified below)
that would occur in one calendar year.

Determination Period means the period from (and
including) a Determination Date to (but excluding) the
next Determination Date (including, where the Interest
Commencement Date is not a Determination Date, the
period commencing on the first Determination Date prior
to the Interest Commencement Date, and where the final
Interest Payment Date is not a Determination Date, the
first Determination Date falling after the final Interest
Payment Date, as the case may be).

The number of interest determination dates per calendar
year (each a Determination Date) is [insert number of
regular interest payment dates per calendar year].]

[in case of Fixed Rate Loans, to which 30/360 applies,
insert: the number of days in the period from and
(including) the most recent Interest Payment Date (or, if
none, the Interest Commencement Date) to (but
excluding) the relevant payment date (such number of
days being calculated on the basis of twelve 30-day
months) divided by 360.]

[in case of Actual/Actual (Actual/365) insert: the actual
number of days in the Calculation Period divided by 365
(or, if any portion of that Calculation Period falls in a leap
year, the sum of (A) the actual number of days in that
portion of the Calculation Period falling in a leap year
divided by 366 and (B) the actual number of days in that
portion of the Calculation Period not falling in a leap year
divided by 365.]

1. falls die Anzahl der Tage in der betreffenden Periode
ab dem letzten Failligkeitstag (oder, wenn es keinen
solchen gibt, ab dem Verzinsungsbeginn) (jeweils
einschlieBlich  desselben) bis zum  betreffenden
Filligkeitstag (ausschlieBlich desselben) (der relevante
Zeitraum) kiirzer ist als die Feststellungsperiode, in die
das Ende des relevanten Zeitraums fillt oder ihr
entspricht, die Anzahl der Tage in dem betreffenden
relevanten Zeitraum geteilt durch das Produkt aus (1) der
Anzahl der Tage in der Feststellungsperiode und (2) der
Anzahl der Feststellungstermine (wie nachstehend
angegeben) in einem Kalenderjahr; oder

2. falls der relevante Zeitraum ldnger ist als die
Feststellungsperiode, in die das Ende des relevanten
Zeitraums fallt, die Summe aus:

der Anzahl der Tage in dem relevanten Zeitraum, die in
die Feststellungsperiode fallen, in welcher der relevante
Zeitraum beginnt, geteilt durch das Produkt aus (x) der
Anzahl der Tage in der Feststellungsperiode und (y) der
Anzahl der Feststellungstermine (wie nachstehend
angegeben) in einem Kalenderjahr; und

der Anzahl der Tage in dem relevanten Zeitraum, die in
die nichste Feststellungsperiode fallen, geteilt durch das
Produkt aus (x)der Anzahl der Tage in dieser
Feststellungsperiode und (y) der Anzahl der
Feststellungstermine (wie nachstehend angegeben) in
einem Kalenderjahr.

Feststellungsperiode ist der Zeitraum von einem
Feststellungstermin (einschlieBlich) bis zum nichsten
Feststellungstermin (ausschlieBlich); dies schliet dann,
wenn der Verzinsungsbeginn kein Feststellungstermin ist,
den Zeitraum ein, der an dem ersten Feststellungstermin
vor dem Verzinsungsbeginn anfingt, und dann, wenn der
letzte Félligkeitstag kein Feststellungstermin ist, den
Zeitraum ein, der an dem ersten Feststellungstermin nach
dem letzten Félligkeitstag endet.

Die Anzahl der Feststellungstermine im Kalenderjahr
(jeweils ein Feststellungstermin) betrdgt [Anzahl der
reguliren Filligkeitstage im Kalenderjahr einfiigen].]

[im Fall von festverzinslichen Darlehen, auf die 30/360
anwendbar ist, einfiigen: die Anzahl von Tagen in der
Periode ab dem letzten Filligkeitstag (oder, wenn es
keinen solchen gibt, ab dem Verzinsungsbeginn) (jeweils
einschlieBlich) bis zum betreffenden Zahlungstag
(ausschlieBlich) (wobei die Zahl der Tage auf der Basis
von zwOlf Monaten zu jeweils 30 Tagen berechnet wird),
dividiert durch 360.]

[im Fall von Actual/Actual (Actual/365) einfiigen: die
tatsdchliche Anzahl von Tagen im Zinsberech-
nungszeitraum dividiert durch 365 (oder, falls ein Teil des
Zinsberechnungszeitraums in ein Schaltjahr fillt, die
Summe aus (A) der tatsdchlichen Anzahl von Tagen in
dem Teil des Zinsberechnungszeitraums, die in das
Schaltjahr fallen, dividiert durch 366, und (B) die
tatsdchliche Anzahl von Tagen in dem Teil des
Zinsberechnungszeitraums, die nicht in ein Schaltjahr
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[in case of Actual/365 (Fixed) insert: the actual number
of days in the Calculation Period divided by 365.]

[in case of Actual/360 insert: the actual number of days
in the Calculation Period divided by 360.]

[in case of 30/360, 360/360 or Bond Basis insert: the
number of days in the Calculation Period divided by 360,
the number of days to be calculated on the basis of a year
of 360 days with twelve 30-day months (unless (A) the
last day of the Calculation Period is the 31st day of a
month but the first day of the Calculation Period is a day
other than the 30th or 31st day of a month, in which case
the month that includes that last day shall not be
considered to be shortened to a 30-day month, or (B) the
last day of the Calculation Period is the last day of the
month of February, in which case the month of February
shall not be considered to be lengthened to a 30-day
month).]

[in case of 30E/360 or Eurobond Basis insert: the
number of days in the Calculation Period divided by 360
(the number of days to be calculated on the basis of a year
of 360 days with twelve 30-day months without regard to
the date of the first day or last day of the Calculation
Period unless, in the case of the final Calculation Period,
the Maturity Date is the last day of the month of February,
in which case the month of February shall not be
considered to be lengthened to a 30-day month).]

§4
(PAYMENTYS)

(1) Payments of Principal [in case of Loans other than
Zero Coupon Loans insert: and Interest]. Payments of
principal [in case of Loans other than Zero Coupon
Loans insert: and interest] on the Loan shall be made,
subject to applicable fiscal and other laws and regulations,
on the respective due date to the person (i) named in the
Certificate of Indebtedness or in the Declaration of
Assignment received by the Registrar for Assignable
Loans at the latest at the close of business on the day
which falls one month before such due date (the Record
Date), and (ii) correspondingly registered in the Register
for Assignable Loans as the Holder of the Loan.

(2) Manner of Payment. All payments shall be made

[if the Specified Currency is Euro or payments can be
made in Euro insert: by transfer to a Euro account
maintained by the Holder with a bank in the Federal
Republic of Germany or a principal financial centre of a
country which has become a participating member state in

fallen, dividiert durch 365).]

[im Fall von Actual/365 (Fixed) einfiigen: die
tatsdchliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungs-
zeitraum dividiert durch 365.]

[im Fall von Actual/360 einfiigen: die tatséchliche
Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert
durch 360.]

[im Fall von 30/360, 360/360 oder Bond Basis einfiigen:
die Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum
dividiert durch 360, wobei die Anzahl der Tage auf der
Grundlage eines Jahres von 360 Tagen mit zwolf Monaten
zu je 30 Tagen zu ermitteln ist, es sei denn, (A) der letzte
Tag des Zinsberechnungszeitraums fallt auf den 31. Tag
eines Monats, wihrend der erste Tag des
Zinsberechnungszeitraums weder auf den 30. noch den
31. Tag eines Monats fallt, wobei in diesem Fall der
diesen letzten Tag enthaltende Monat nicht als ein auf 30
Tage gekiirzter Monat zu behandeln ist, oder (B) der letzte
Tag des Zinsberechnungszeitraums féllt auf den letzten
Tag des Monats Februar, wobei in diesem Fall der Monat
Februar nicht als ein auf 30 Tage verldngerter Monat zu
behandeln ist).]

[im Fall von 30E/360 oder Eurobond Basis einfiigen:
die Anzahl der Tage im Zinsberechnungszeitraum
dividiert durch 360 (dabei ist die Anzahl der Tage auf der
Grundlage eines Jahres von 360 Tagen mit zwolf Monaten
zu je 30 Tagen ohne Riicksicht auf das Datum des ersten
oder des letzten Tages des Zinsberechnungszeitraums zu
ermitteln, es sei denn, das Enddatum ist, im Fall des
letzten Zinsberechnungszeitraums, der letzte Tag des
Monats Februar, wobei in diesem Fall der Monat Februar
nicht wie ein auf 30 Tage verlingerter Monat zu
behandeln ist).]

§ 4
(ZAHLUNGEN)

(1) Zahlungen von Kapital [im Fall von Darlehen, die
keine unverzinslichen Darlehen sind, einfiigen: und
Zinsen]. Zahlungen von Kapital [im Fall von Darlehen,
die keine unverzinslichen Darlehen sind, einfiigen: und
Zinsen] im Hinblick auf das Darlehen werden
vorbehaltlich  geltender steuerlicher und sonstiger
gesetzlicher Regelungen und Vorschriften an dem
jeweiligen Félligkeitstag an die Person geleistet, die
ausweislich (i) des Certificate of Indebtedness oder einer
dem Schuldscheinregisterfiihrer bis spéatestens zum
Geschiftsschluss des Tages, der einen Monat vor einem
solchen Filligkeitstag (der Stichtag) liegt, zugegangenen
Abtretungserklirung und (ii) der entsprechenden
Registrierung im Schuldscheinregister Glaubiger des
Darlehens ist.

(2) Zahlungsweise. Samtliche Zahlungen erfolgen

[falls die festgelegte Wihrung Euro ist oder Zahlungen
in Euro erfolgen konnen, einfiigen: durch Uberweisung
auf ein auf Euro lautendes Konto, das der Glaubiger bei
einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland oder in
einem Hauptfinanzzentrum eines Teilnehmerstaats der
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the European Economic and Monetary Union, notified to
the Borrower not later than the Record Date.]

[if the Specified Currency is not Euro or Japanese Yen
insert: by transfer to an account denominated in the
Specified Currency maintained by the Holder with a bank
in the country or countries, in which the Specified
Currency is legal tender, notified to the Borrower not later
than the Record Date.]

[if the Specified Currency is Japanese Yen insert: by
transfer to a Japanese Yen account (in the case of payment
to a non-resident of Japan, a non-resident account)
maintained by the Holder with a bank (in the case of
payment to a non-resident of Japan, an authorised foreign
exchange bank) in Tokyo notified to the Borrower not
later than the Record Date.]

The Borrower shall be discharged from its payment
obligations if it has effected the transfer on the respective
Payment Business Date (as defined below).

[in case of Fixed Rate Loans or Zero Coupon Loans
insert:

(3) Payment Business Day. If the date for payment of any
amount in respect of the Loan is not a [London] [and]
[insert other relevant financial centre(s)] [and]
[TARGET] Business Day then the Holder shall not be
entitled to payment until the next [London] [and] [insert
other relevant financial centre(s)] [and] [TARGET]
Business Day (the Payment Business Day) and shall not
be entitled to [in case of Fixed Rate Loans insert:
further] interest or other payment in respect of such delay.
For these purposes, [London] [and] [insert other
relevant financial centre(s)] [and] [TARGET] Business
Day means any day (other than a Saturday or a Sunday)
on which [commercial banks and foreign exchange
markets in [London] [and] [insert other relevant
financial centre(s)] settle payments] [and on which] [all
parts of the Trans-European Automated Real-time Gross
Settlement Express Transfer System 2 (TARGET) are
operational to effect payments].]

[in the case of Floating Rate Loans insert:

(3) Payment Business Day. The Payment Business Day is
the Interest Payment Date determined in accordance with

§ 3 (1).

[if the Interest Amount shall be adjusted insert: If the
date for payment of any amount in respect of the Loan is
[insert in case of Modified Following Business Day
Convention, Floating Rate Note Business Day

Europdischen Wirtschafts- und Wahrungsunion unterhélt
und das der Darlehensnehmerin nicht spéter als am
Stichtag mitgeteilt worden ist.]

[falls die festgelegte Wihrung nicht Euro oder
Japanische Yen ist, einfiigen: durch Uberweisung auf
ein auf die festgelegte Wéhrung lautendes Konto des
Glaubigers, das dieser bei einer Bank in dem Staat oder
den Staaten, in dem oder in denen die festgelegte
Wihrung gesetzliches Zahlungsmittel ist, unterhédlt und
dasder Darlehensnehmerin nicht spiter als am Stichtag
mitgeteilt worden ist.]

[falls die festgelegte Wihrung Japanische Yen ist,
einfiigen: durch Uberweisung auf ein auf Japanische Yen
lautendes Konto (im Fall der Zahlung an eine Person ohne
Wohnsitz in Japan, auf ein Konto fiir Personen ohne
Wohnsitz in Japan), das von dem Gléubiger bei einer
Bank (im Fall der Zahlung an eine Person ohne Wohnsitz
in Japan, bei einer autorisierten Devisenbank) in Tokio
unterhalten wird und das der Darlehensnehmerin nicht
spater als am Stichtag mitgeteilt worden ist.]

Die Darlehensnehmerin ist von ihren Verpflichtungen
befreit, wenn sie die Uberweisung am Zahltag (wie
nachstehend definiert) veranlasst hat.

[im Fall von festverzinslichen
unverzinslichen Darlehen einfiigen:

Darlehen oder

(3) Zahltag. Fillt der Filligkeitstag einer Zahlung in
Bezug auf das Darlehen auf einen Tag, der kein
[Londoner] [und] [anderes relevantes Finanzzentrum
oder andere relevante Finanzzentren einfiigen] [und]
[TARGET] Bankarbeitstag ist, dann hat der Glaubiger
keinen Anspruch auf Zahlung vor dem nichsten
[Londoner] [und] [anderes relevantes Finanzzentrum
oder andere relevante Finanzzentren einfiigen] [und]
[TARGET] Bankarbeitstag (der Zahltag). Der Glaubiger
ist nicht berechtigt, [im Fall von festverzinslichen
Darlehen einfiigen: weitere] Zinsen oder sonstige
Zahlungen aufgrund dieser zeitlichen Verzogerung zu
verlangen. [Londoner] [und] [anderes relevantes
Finanzzentrum oder andere relevante Finanzzentren
einfiigen] [und] [TARGET] Bankarbeitstag bezeichnet
einen Tag (auBer einem Samstag oder Sonntag), an dem
[Geschéftsbanken und Devisenmarkte in [London] [und]
[anderes relevantes Finanzzentrum oder andere
relevante  Finanzzentren  einfiigen] Zahlungen
abwickeln] [und an dem] [alle Bereiche des Trans-
European Automated Real-time Gross Settlement Express
Transfer System 2 (TARGET) betriebsbereit sind, um
Zahlungen abzuwickeln].]

[im Fall von variabel verzinslichen Darlehen einfiigen:

(3) Zahltag. Zahltag ist der sich nach § 3 (1) ergebende
Filligkeitstag.

[falls der Zinsbetrag angepasst werden soll, einfiigen:
Wird der Falligkeitstag fiir eine Zahlung in Bezug auf das
Darlehen [bei Modified Following Business Day
Convention, Floating Rate Note Business Day
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Convention and Preceding Business Day Convention:
brought forward] [or] [insert in case of Modified
Following Business Day Convention, Floating Rate
Note Business Day Convention and Following Business
Day Convention: postponed], the corresponding Interest
Periods and Interest Amounts (if applicable) shall be
adjusted accordingly.]

[if the Interest Amount shall not be adjusted insert: If
the date for payment of any amount in respect of the Loan
is [insert in case of Modified Following Business Day
Convention, Floating Rate Note Business Day
Convention and Preceding Business Day Convention:
brought forward] [or] [insert in case of Modified
Following Business Day Convention, Floating Rate
Note Business Day Convention and Following Business
Day Convention: postponed], the corresponding Interest
Periods and Interest Amounts (if applicable) shall not be
adjusted accordingly.]]

(4) References to Principal. Reference in these Conditions
to principal in respect of the Loan shall be deemed to
include, as applicable: the Final Repayment Amount (as
specified in § 5 (1)) of the Loan; [in case of Loans other
than Zero Coupon Loans insert: the Early Repayment
Amount (as specified in § 5 [(4)]) of the Loan;] [if the
Loan is repayable at the option of the Borrower insert:
the Call Repayment Amount (as specified in § 5 (2)) of
the Loan;] [if the Loan is repayable at the option of the
Holder insert: the Put Repayment Amount (as specified
in § 5 [(3)]) of the Loan;] [in case of a Zero Coupon
Loan insert: the Amortised Face Amount (as specified in
§ 5 [(4)]) of this Loan;] and any premium and any other
amounts which may be payable under or in respect of the
Loan.

§5
(REPAYMENT)

(1) Repayment at Maturity. The Loan shall be repaid at its
Final Repayment Amount on [in case of Fixed Rate
Loans or Zero Coupon Loans and in the case of a
specified Maturity Date insert such Maturity Date] [in
case of Floating Rate Loans and in case of a specified
Maturity Date insert: [insert Maturity Date] (subject to
adjustment in accordance with the Business Day
Convention described in § 3 (1))] [in case of a
Repayment Month insert: the Interest Payment Date
falling in [insert Repayment Month]] (the Maturity
Date). The Final Repayment Amount in respect of the
Loan shall be [its Principal Amount] [insert Final
Repayment Amount for the Loan or the relevant
index, reference item or the formula which constitutes
the basis for calculating the Final Repayment
Amount].

Convention und Preceding Business Day Convention
einfiigen: vorgezogen] [oder] [bei Modified Following
Business Day Convention, Floating Rate Note Business
Day Convention und Following Business Day
Convention einfiigen: nach hinten verschoben], werden
die korrespondierenden Berechnungszeitrdume und
Zinsbetrige (sofern anwendbar) entsprechend angepasst.|

[falls der Zinsbetrag nicht angepasst werden soll,
einfiigen: Wird der Falligkeitstag fiir eine Zahlung in
Bezug auf das Darlehen [bei Modified Following
Business Day Convention, Floating Rate Note Business
Day Convention und Preceding Business Day
Convention einfiigen: vorgezogen] [oder] [bei Modified
Following Business Day Convention, Floating Rate
Note Business Day Convention und Following Business
Day Convention einfiigen: nach hinten verschoben],
werden die korrespondierenden Berechnungszeitraume
und Zinsbetrdge (sofern anwendbar) nicht entsprechend
angepasst.]]

(4) Bezugnahmen auf Kapital. Bezugnahmen in diesen
Bedingungen auf Kapital des Darlehens sollen, soweit
anwendbar, die folgenden Betrdge einschliefen: den
Riickzahlungsbetrag (wie in § 5 (1) angegeben) dieses

Darlehens; [im Fall von Darlehen, die keine
unverzinslichen Darlehen sind, einfiigen: den
vorzeitigen Riickzahlungsbetrag (wie in § 5 [(4)]
angegeben) des Darlehens;] [falls die

Darlehensnehmerin das Wahlrecht hat, das Darlehen
vorzeitig zuriickzuzahlen, einfiigen: den Wahl-
Riickzahlungsbetrag (Call) (wie in § 5 [(2)] angegeben)
des Darlehens;] [falls der Glidubiger ein Wahlrecht hat,
das Darlehen vorzeitig zu kiindigen, einfiigen: den

Wahl-Riickzahlungsbetrag (Put) (wie in § 5 [(3)]
angegeben) des Darlehens;] [im  Fall eines
unverzinslichen Darlehens einfiigen: den

Amortisationsbetrag (wie in § 5 [(4)] angegeben) des
Darlehens;] sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf
oder in Bezug auf das Darlehen zahlbaren Betrége.

§5
(RUCKZAHLUNG)

(1) Riickzahlung zum Enddatum. Das Darlehen wird zu
seinem Riickzahlungsbetrag am [bei festverzinslichen
Darlehen oder Nullkupon-Darlehen und im Fall eines
festgelegten Filligkeitstags Enddatum einfiigen] [bei
variabel verzinslichen Darlehen und im Fall eines
festgelegten Enddatums einfiigen: [Enddatum
einfiigen] (vorbehaltlich  einer = Anpassung in
Ubereinstimmung mit der in § 3 (1) beschriebenen
Business Day  Convention)] [im  Fall eines
Riickzahlungsmonats, einfiigen: in den
[Riickzahlungsmonat einfiigen] fallenden Félligkeitstag]
(das Enddatum) zuriickgezahlt. Der
Riickzahlungsbetrag in Bezug auf das Darlehen
[entspricht seinem Nennbetrag] [betrigt
[Riickzahlungsbetrag fiir das Darlehen oder den
relevanten Index, den Referenzwert oder die Formel,
anhand dessen (deren) der Riickzahlungsbetrag zu
berechnen ist, einfiigen]].
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[if the Loan is subject to Early Repayment at the
Option of the Borrower insert:

(2) Early Repayment at the Option of the Borrower.

(a) The Borrower may, upon notice given in accordance
with subparagraph (b), repay the Loan in whole or in part
on the [in the case of several Call Repayment Dates
insert: relevant] Call Repayment Date[s] at the [in the
case of several Call Repayment Amounts insert:
relevant] Call Repayment Amount[s] set forth below [in
case of Loans other than Zero Coupon Loans insert:
together with accrued interest, if any, to (but excluding)
the [in the case of several Call Repayment Dates insert:
relevant] Call Repayment Date]. [if Minimum
Repayment Amount or Higher Repayment Amount
applies insert: Any such repayment must be at an amount
equal to [at least [insert Minimum Repayment
Amount]] [[and of] not more than [insert Higher
Repayment Amount]] relating to the Principal Amount.

Call Repayment Date|s] Call Repayment Amount[s]

[insert Call Repayment [insert Call Repayment
Date(s)] Amount(s)]

[ | [ |

[ | [ |

[if the Loan is subject to Early Repayment at the
Option of the Holder insert:

The Borrower may not exercise such option in respect of
the Loan which is the subject of the prior exercise by the
Holder thereof of its option to require the repayment of
the Loan under paragraph (3) of this § 5.]

(b) Notice of repayment shall be given by the Borrower to
the Holder in accordance with § 9. Such notice shall
specify:

(1) the Loan subject to repayment;

(i1) whether the Loan is to be repaid in whole or in part;

(iii) the [in the case of several Call Repayment Dates
insert: relevant] Call Repayment Date, which shall be not
less than [insert Minimum Notice Period] nor more than
[insert Maximum Notice Period] days after the date on
which notice is given by the Borrower to the Holder; and

(iv) the [in the case of several Call Repayment
Amounts insert: relevant] Call Repayment Amount at
which the Loan is to be repaid.]

[falls die Darlehensnehmerin das Wahlrecht hat, das
Darlehen vorzeitig zuriickzuzahlen, einfiigen:

(2)  Vorzeitige Wahl
Darlehensnehmerin.

Riickzahlung  nach der

(a) Die Darlehensnehmerin kann, nachdem sie gemél
Unterabsatz (b) gekiindigt hat, das Darlehen insgesamt
oder teilweise an [dem] [den] [im Falle von mehreren
Wahl-Enddaten (Call) einfiigen: maB3geblichen] Wahl-
Enddat[um][en] (Call) zu [dem] [den] [im Falle von
mehreren Wahl-Riickzahlungsbetrigen (Call)
einfiigen: maBgeblichen] Wahl-Riickzahlungs[betrag]
[betrdgen] (Call), wie nachstehend angegeben, [im Fall
von Darlehen, die keine unverzinslichen Darlehen
sind, einfiigen: nebst etwaigen bis zum [im Falle von
mehreren Wahl-Enddaten (Call) einfiigen:
maBgeblichen] Wahl-Enddatum (Call) (ausschlieBlich)
aufgelaufenen Zinsen] zuriickzahlen. [bei Geltung eines
Mindestriickzahlungsbetrags oder eines erhohten
Riickzahlungsbetrags einfiigen: Eine solche
Riickzahlung muss in Hohe eines Betrags von
[mindestens [Mindestriickzahlungsbetrag einfiigen]]
[lund] hochstens [erhohten  Riickzahlungsbetrag
einfiigen]] in Bezug auf den Nennbetrag erfolgen.]

Wahl-Enddat[um][en] Wabhl-Riickzahlungs[be-

(Call) trag][betrdge] (Call)
[Wahl-Enddatum(en) [Wahl-Riickzahlungsbe-
einfiigen| trag(betrige) einfiigen]

[ | [ ]

[ | [ |

[falls der Gliubiger ein Wahlrecht hat, das Darlehen
vorzeitig zu kiindigen, einfiigen:

Der Darlehensnehmerin steht dieses Wahlrecht nicht in
Bezug auf das Darlehen zu, wenn der Glaubiger in
Ausiibung seines Wahlrechts nach Absatz (3) dieses § 5
bereits die Riickzahlung verlangt hat.]

(b) Die Kiindigung ist dem Glaubiger durch die
Darlehensnehmerin gemédfB § 9 bekannt zu geben. Sie hat
die folgenden Angaben zu enthalten:

(i) das zuriickzuzahlende Darlehen;

(il) eine Erkldrung, ob das Darlehen insgesamt oder
teilweise zuriickgezahlt wird,

(iii) das [im Falle von mehreren Wahl-Enddaten (Call)
einfiigen: mafBgeblichen] Wahl-Enddatum (Call), das
nicht weniger als [Mindestkiindigungsfrist einfiigen]
und nicht mehr als [Hoéchstkiindigungsfrist einfiigen]
Tage nach dem Tag der Kiindigung durch die
Darlehensnehmerin gegeniiber dem Glaubiger liegen darf;
und

(iv) den [im Falle von mehreren Wahl-
Riickzahlungsbetrigen (Call) einfiigen: maBigeblichen]
Wahl-Riickzahlungsbetrag (Call), zu dem das Darlehen
zuriickgezahlt wird.]
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[if the Loan is subject to Early Repayment at the
Option of the Holder insert:

[(3)] Early Repayment at the Option of the Holder. The
Holder shall be entitled to call the Loan at its option for
early repayment pursuant to the following conditions.

(a) The Borrower shall, upon the exercise of the relevant
option by the Holder, repay the Loan on the [in the case
of several Put Repayment Dates insert: relevant] Put
Repayment Date[s] at the [in the case of several Put
Repayment Amounts insert: relevant] Put Repayment
Amount[s] set forth below [in case of Loans other than
Zero Coupon Loan insert: together with accrued
interest, if any, to (but excluding) the [in the case of
several Put Repayment Dates insert: relevant] Put
Repayment Date].

Put Repayment Date[s] Put Repayment Amount|[s]

[insert Put Repayment [insert Put Repayment
Date(s)] Amount(s)]

[ | [ |

[ | [ |

[if the Loan is subject to Early Repayment at the
Option of the Borrower insert:

The Holder may not exercise such option if the Borrower
has already exercised its option to repay the Loan under
paragraph (2) of this § 5.]

(b) In order to exercise such option, the Holder must, not
less than [insert notice period] days before the [in the
case of several Put Repayment Dates insert: relevant]
Put Repayment Date on which such repayment is required
to be made as specified in the Put Notice (as defined
below), submit to the Borrower during ordinary business
hours a duly completed early repayment notice (Put
Notice) in the form available from the Borrower. No
option so exercised may be withdrawn or revoked.]

[in case of Loans other than Zero Coupon Loans
insert:

(4) Early Repayment Amount. For purposes of § 6 (2), the
Early Repayment Amount of the Loan shall be [the
Final Repayment Amount] [other Repayment Amount —
provide details].]

[falls der Glaubiger ein Wahlrecht hat, das Darlehen
vorzeitig zu kiindigen, einfiigen:

[(3)] Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl des Gliubigers.
Der Gléaubiger hat das Recht, das Darlehen nach seiner
Wahl entsprechend den nachstehenden Bestimmungen zur
vorzeitigen Riickzahlung zu kiindigen.

(a) Die Darlehensnehmerin hat das Darlehen nach
Ausiibung des entsprechenden Wahlrechts durch den
Glaubiger an [dem] [den] [im Falle von mehreren
Wahl-Enddaten (Put) einfiigen: malgeblichen] Wahl-
Enddat[um][en] (Put) zu [dem] [den] [im Falle von
mehreren Wahl-Riickzahlungsbetrigen (Put)
einfiigen: malgeblichen] Wahl-
Riickzahlungs[betrag][betragen] (Put), wie nachstehend
angegeben, [im Fall von Darlehen, die keine
unverzinslichen Darlehen sind, einfiigen: nebst
etwaigen bis zum [im Falle von mehreren Wahl-
Enddaten (Put) einfiigen: mafgeblichen] Wahl-
Enddatum (Put) (ausschlieBlich) aufgelaufenen Zinsen]
zurtickzuzahlen.

Wahl-Enddatum[en] (Put) Wabhl-Riickzahlungs[be-

trag][betrage] (Put)

[Wahl-Riickzahlungsbe-
trag(betrige) einfiigen]

[Wahl-Enddatum(en)
einfiigen|

[ | [ ]

[ | [ ]

[falls die Darlehensnehmerin das Wahlrecht hat, das
Darlehen vorzeitig zuriickzuzahlen, einfiigen:

Dem Gléubiger steht dieses Wahlrecht nicht zu, wenn die
Darlehensnehmerin die Riickzahlung des Darlehens
bereits nach § 5 (2) verlangt hat.]

(b) Um dieses Wahlrecht auszuiiben, hat der Glaubiger
mindestens [Kiindigungsfrist einfiigen] Tage vor dem
[im Falle von mehreren Wahl-Enddaten (Put)
einfiigen: maligeblichen] Wahl-Enddatum (Put), an dem
die Riickzahlung gemifl der Ausiibungserkldrung (wie

nachstehend  definiert) erfolgen soll, bei der
Darlehensnehmerin wihrend der normalen
Geschiftszeiten eine  ordnungsgemdll  ausgefiillte
Mitteilung zur vorzeitigen Riickzahlung
(Ausiibungserklirung), wie sie von der
Darlehensnehmerin erhéltlich ist, einzureichen. Die

Ausiibung des Wahlrechts kann nicht widerrufen werden.]

[im Fall von Darlehen, die keine unverzinslichen
Darlehen sind, einfiigen:

(4) Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag. Fiir die Zwecke von
§ 6 (2) entspricht der vorzeitige Riickzahlungsbetrag
des Darlehens [dem Riickzahlungsbetrag] [bei einem
sonstigen Riickzahlungsbetrag Einzelheiten einfiigen].]
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[in the case of Zero Coupon Loans insert:
(4) Amortised Face Amount.

(a) The Early Repayment Amount [, the Call Repayment
Pricel[s] (set out in § 5 [(2)])] [and the] [Put Repayment
Pricels] (set out in § 5 [(3)])] of the Loan shall be equal to
the Amortised Face Amount of the Loan.

(b) The Amortised Face Amount of the Loan shall be the
sum of:

(i) [insert Reference Amount] (the Reference Amount);
and

(ii)) the product of [insert Amortisation Yield]
(compounded annually) and the Reference Amount from
(and including) [insert Payment Date] to (but excluding)
the date fixed for repayment or (as the case may be) the
date upon which the Loan becomes due and repayable.

Where such calculation is to be made for a period which is
not a whole number of years, the calculation in respect of
the period of less than a full year shall be made on the
basis of the Day Count Fraction (as defined in § 3).]

[In case of Dual Currency Loans, Index Linked Loans,
Equity Linked Loans, Commodity Linked Loans,
Inflation Linked Loans or other Structured Loans, set
forth applicable provisions herein.]

§6
(ACCELERATION)

(1) Accelaration by the Borrower. [Subject to the
provisions of § 5 the] [The] Borrower shall not be entitled
to declare the Loan due.

(2) Acceleration by the Holder. The Holder shall be
entitled to declare the Loan due in whole, but not in part,
and demand immediate repayment thereof at the Early
Repayment Amount (as described in § 5 [(4)] [in case of
Loans other than Zero Coupon Loans insert: , together
with accrued interest (if any) to (but excluding) the date of
repayment,] at any time (i) for cause (Kiindigung aus
wichtigem Grund) pursuant to § 314 of the German Civil
Code (Biirgerliches Gesetzbuch), or (ii) by way of
extraordinary termination (auferordentliche Kiindigung)
pursuant to § 490 (1) of the German Civil Code if the
financial situation of the Borrower deteriorates (or such
deterioration is imminent) and such deterioration puts the
repayment of the Loan at risk. Any notice declaring the
Loan due shall be made in accordance with § 9.]

§7
(TAXATION)

All payments of principal [in case of Loans other than

[im Fall von unverzinslichen Darlehen einfiigen:
(4) Amortisationsbetrag.

(a) Der vorzeitige Riickzahlungsbetrag [, der] [, die]
[Wahlriickzahlungskurs[e] (Call) (wie in § 5 [(2)]
aufgefiihrt)] [und [der] [die]] [Wahlriickzahlungskurs[e]
(Put) (wie in [§ 5 [(3)]] aufgefiihrt)] des Darlehens
[entspricht] [entsprechen] dem Amortisationsbetrag des
Darlehens.

(b) Der Amortisationsbetrag des Darlehens entspricht
der Summe aus:

(i) [Referenzbetrag einfiigen] (der Referenzbetrag);
und

(i) dem Produkt aus [Emissionsrendite einfiigen]
(jéhrlich kapitalisiert) und dem Referenzbetrag ab (und
einschlieBlich) [Auszahlungstag einfiigen] bis zu (aber
ausschlieBlich) dem vorgesehenen Enddatum oder (je
nachdem) dem Tag, an dem das Darlehen fillig und
riickzahlbar wird.

Wenn diese Berechnung fiir einen Zeitraum, der nicht
einer vollen Zahl von Kalenderjahren entspricht,
durchzufiihren ist, hat sie im Fall des nicht vollstdndigen
Jahres auf der Grundlage des Zinstagequotienten (wie in §
3 definiert) zu erfolgen.]

[Im Fall von Doppelwihrungs-Darlehen,
indexgebundenen Darlehen, aktiengebundenen
Darlehen, rohstoffgebundenen Darlehen,
inflationsgebundenen  Darlehen oder sonstigen
strukturierten Darlehen sind an dieser Stelle die

anzuwendenden Bestimmungen einzufiigen.]

§6
(KUNDIGUNG)

(1) Kiindigung  durch die  Darlehensnehmerin.
[Vorbehaltlich der Regelungen in § 5 ist die] [Die]
Darlehensnehmerin [ist] nicht berechtigt, das Darlehen
vorzeitig zuriickzuzahlen.

(2) Kiindigung durch den Gldubiger. Der Glaubiger ist
berechtigt, das Darlehen insgesamt und nicht teilweise
jederzeit (i) aus wichtigem Grund gemal § 314 BGB oder
(i1) auBerordentlich gemaB3 § 490 (1) BGB zu kiindigen,
wenn in den Vermdgensverhdltnissen der Darlehensneh-
merin eine wesentliche Verschlechterung eintritt (oder
einzutreten droht), durch die die Riickzahlung des
Darlehens gefiahrdet wird, und die sofortige Riickzahlung
des Darlehens zum vorzeitigen Riickzahlungsbetrag (wie
in § 5 [(4)] beschrieben) [im Fall von Darlehen, die
keine unverzinslichen Darlehen sind, einfiigen:
zuziiglich etwaiger bis zum Tage der Riickzahlung
(ausschlieBlich) aufgelaufener Zinsen] zu verlangen. Eine
Kiindigung erfolgt nach Mafigabe des § 9.]

§7
(STEUERN)

Samtliche von der Darlehensnehmerin auf das Darlehen
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Zero Coupon Loans insert: and interest] made by the
Borrower in respect of the Loan shall be made without
withholding or deduction for or on account of any present
or future taxes or duties of whatever nature imposed or
levied by or in the Federal Republic of Germany unless
such withholding or deduction is required by law or
pursuant to FATCA (as defined below). The Borrower
shall not be required to pay any additional amounts as a
result of such withholding or deduction or any other
withholding or deduction made by a paying agent or other
intermediary pursuant to Sections 1471-1474 of the U.S.
Internal Revenue Code of 1986 or any analogous
provisions of non-U.S. law, including a voluntary
agreement entered into with a taxing authority pursuant
thereto (together, FATCA).

§8
(COUNTERCLAIMS)

As long as, and to the extent that, the Loan forms part of
the guaranteed assets (Sicherungsvermdgen), within the
meaning of § 125 of the German Act Concerning the
Supervision of Insurance Companies (Gesetz iiber die
Beaufsichtigung der Versicherungsunternehmen) (as
amended) ("VAG"), of the assets which are governed by
the general principles set out in §§ 124 and 215 of the
VAG or of covering funds the set-up of which is
mandatory pursuant to the laws of the Federal Republic of
Germany, the Borrower waives (also in the event that
insolvency proceedings or similar proceedings are
instituted against the Holder) any right of set-off against
the rights arising from the Loan as well as any right to
exercise any pledges, rights of retention or other rights
which could affect the rights under the Loan.]

§9
(NOTICES)

(1) Notices by the Borrower. Notices to the Holder may be
given, and are valid if given, in writing by letter or
facsimile at the address or facsimile number of the Holder
registered in the Register for Assignable Loans, which
address or facsimile number has been notified to the
Borrower.

(2) Notices by the Holder. Notices regarding the Loan
which are to be given by the Holder to the Borrower shall
be validly given if delivered in text format (Textform) or
in writing in the German [or English] language to the
Borrower and by hand or mail.

zahlbaren Betrdge an Kapital [im Fall von Darlehen, die
keine unverzinslichen Darlehen sind, einfiigen: und
Zinsen] sind ohne Einbehalt oder Abzug von
gegenwartigen oder zukiinftigen Steuern oder sonstigen
Abgaben gleich welcher Art zu leisten, die von oder in der
Bundesrepublik Deutschland auferlegt oder erhoben
werden, es sei denn, dieser Einbehalt oder Abzug ist
gesetzlich oder gemidl FATCA (wie nachstehend
definiert) vorgeschrieben. Die Darlehensnehmerin ist
nicht verpflichtet, irgendwelche zusétzlichen Betrige
aufgrund dieses Einbehalts oder Abzugs oder aufgrund
irgendeines Einbehalts oder Abzugs zu zahlen, der von
einer Zahlstelle oder einem anderen Intermediér nach
Malgabe der Artikel 1471-1474 des U.S. Internal
Revenue Code von 1986 oder einer entsprechenden nicht-
US-amerikanischen Rechtsnorm, einschlieflich einer in
Ubereinstimmung mit den vorerwihnten Rechtsnormen

freiwillig abgeschlossenen Vereinbarung mit einer
Steuerbehérde,  vorgenommen  wird  (zusammen,
FATCA).
§8
(GEGENFORDERUNGEN)
Solange und soweit das Darlehen zum

Sicherungsvermogen im Sinne des § 125 des Gesetzes
iiber die Beaufsichtigung der Versicherungsunternehmen
(in seiner jeweils geltenden Fassung) ("VAG"), zu
Vermogenswerten, die den allgemeinen Regelungen
gemil § 124 VAG und § 215 VAG unterliegen, oder zu
einer aufgrund gesetzlicher Vorschriften des deutschen
Rechts zwingend gebildeten Deckungsmasse gehort,
verzichtet die Darlehensnehmerin (auch in der Insolvenz
des Glaubigers oder wenn gegen den Gldubiger ein
Insolvenz- oder dhnliches Verfahren betrieben wird), auf
jede Aufrechnung gegen Forderungen aus dem Darlehen
sowie auf die Ausibung von  Pfandrechten,
Zuriickbehaltungsrechten und sonstigen Rechten, durch
die die Forderungen aus dem Darlehen beeintréchtigt
werden konnten. ]

§9
(MITTEILUNGEN)

(1) Mitteilungen der Darlehensnehmerin. Mitteilungen an
den Glaubiger konnen wirksam schriftlich per Brief oder
Fax an die der Darlehensnehmerin gemeldete Adresse
oder Fax-Nummer des im  Schuldscheinregister
eingetragenen Glaubigers erfolgen.

(2) Mitteilungen des Gldubigers. Die das Darlehen
betreffenden Mitteilungen des Gldubigers an die
Darlehensnehmerin gelten als wirksam erfolgt, wenn sie
der Darlehensnehmerin in Textform oder in schriftlicher
Form in der deutschen [oder englischen] Sprache
personlich iibergeben oder per Brief {ibersandt werden.
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§10
(APPLICABLE LAW, PLACE OF PERFORM ANCE
AND PLACE OF JURISDICTION)

(1) Applicable Law. All rights and obligations of the
Borrower and the Holder shall be governed by German
law.

(2) Place of Performance and Place of Jurisdiction. Place
of performance and non-exclusive place of jurisdiction
shall be Diisseldorf, Federal Republic of Germany.

§11
(LANGUAGE)

These Conditions are written in the German language [and
provided with an English Language translation. The
German text shall be controlling and binding. The English
language translation shall be non-binding].

§ 10
(ANWENDBARES RECHT, ERFULLUNGSORT
UND GERICHTSSTAND)

(1) Anwendbares Recht. Rechte und Pflichten der
Darlehensnehmerin und des Glaubigers bestimmen sich in
jeder Hinsicht nach deutschem Recht.

(2) Erfiillungsort und Gerichtsstand. Erfiillungsort und

nicht ausschlieBlicher Gerichtsstand ist Diisseldorf,
Bundesrepublik Deutschland.
§11
(SPRACHE)

Diese Bedingungen sind in deutscher Sprache abgefasst
[und mit einer Ubersetung in die englische Sprache
versehen. Der deutsche Text ist bindend und mafgeblich.
Die englische Ubersetzung ist unverbindlich].
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MUSTER DER ENDGULTIGEN BEDINGUNGEN
FORMS OF FINAL TERMS

[Produktiiberwachung nach MIiFID II / AusschlieBlicher Zielmarkt geeignete Gegenparteien und professionelle
Kunden

AusschlieBlich fiir die Zwecke des Produktgenechmigungsverfahrens [des] [jedes] Konzepteurs hat die
Zielmarktbewertung in Bezug auf die [Schuldtitel] [Landesschatzanweisungen] zu dem Ergebnis gefiihrt, dass (i) der
Zielmarkt fiir die [Schuldtitel] [Landesschatzanweisungen] ausschlieBlich geeignete Gegenparteien und professionelle
Kunden, wie jeweils in der Richtlinie 2014/65/EU (in der jeweils geltenden Fassung, MiFID II) definiert, sind [weitere
ZielmarktKkriterien festlegen]l; und (ii) alle Kanéle fiir den Vertrieb der [Schuldtitel] [Landesschatzanweisungen] an
geeignete Gegenparteien und professionelle Kunden geeignet sind. [etwaige negative Zielmirkte festlegen] Jede
Person, die die [Schuldtitel] [Landesschatzanweisungen] spiter anbietet, verkauft oder empfiehlt (ein Vertreiber),
sollte die Zielmarktbewertung de[s][r] Konzepteur[s][e] beriicksichtigen, wobei ein der MiFID II unterliegender
Vertreiber jedoch daflir verantwortlich ist, eine eigene Zielmarktbewertung in Bezug auf die [Schuldtitel]
[Landesschatzanweisungen] vorzunehmen (entweder durch Ubernahme oder Ausarbeitung der Zielmarktbewertung
del[s][r] Konzepteur[s][e]) und geeignete Vertriebskanéle festzulegen.

[Fir die Zwecke dieser Bestimmung [gilt] [gelten] als "Konzepteur[e]" [der] [die] [Federfiihrer] [[Joint] Lead]
[Manager| [®] (wie in TEIL B dieser Endgiiltigen Bedingungen bestimmt).]]

[MiFID II Product Governance / Eligible Counterparties and Professional Clients Only Target Market

Solely for the purposes of [the] [each] manufacturer['s][s'] product approval process, the target market assessment in
respect of the [Instruments] [State Treasury Notes] has led to the conclusion that (i) the target market for the
[Instruments] [State Treasury Notes] is eligible counterparties and professional clients only, each as defined in
Directive 2014/65/EU (as amended, MiFID II) [specify further target market criteria]’, and (i) all channels for
distribution of the [Instruments] [State Treasury Notes] to eligible counterparties and professional clients are
appropriate. [specify negative target market, if applicable]. Any person subsequently offering, selling or recommending
the [Instruments] [State Treasury Notes] (a Distributor) should take into consideration the manufacturer('s][s'] target
market assessment; however, a Distributor subject to MiFID II is responsible for undertaking its own target market
assessment in respect of the [Instruments] [State Treasury Notes| (by either adopting or refining the
manufacturer['s][s'] target market assessment) and determining appropriate distribution channels.

[For the purposes of this provision, the expression "Manufacturer[s]" means the [[Joint] Lead] [Manager(s]] [ ®] (as
set out in PART B of these Final Terms).]]

[Produktiiberwachung nach MiFID II / Zielmarkt geeignete Gegenparteien, professionelle Kunden und
Kleinanleger

Ausschlieflich fir die Zwecke des Produktgenehmigungsverfahrens [des] [jedes] Konzepteurs hat die
Zielmarktbewertung in Bezug auf die [Schuldtitel] [Landesschatzanweisungen] zu dem Ergebnis gefiihrt, dass (i) der
Zielmarkt fiir die [Schuldtitel] [Landesschatzanweisungen] geeignete Gegenparteien, professionelle Kunden und
Kleinanleger, wie jeweils in der Richtlinie 2014/65/EU (in der jeweils geltenden Fassung, MiFID II) definiert, sind,
[weitere Zielmarktkriterien festlegen]' [und (ii) alle Kanile fir den Vertrieb der [Schuldtitel]
[Landesschatzanweisungen] geeignet sind, einschlieBlich Anlageberatung, Portfolioverwaltung, beratungsfreies
Geschédft und reines Ausfiihrungsgeschiaft] [, (ii)) alle Kandle fiir den Vertriecb der [Schuldtitel]
[Landesschatzanweisungen] an geeignete Gegenparteien und professionelle Kunden geeignet sind und (iii) die
folgenden Kanéle fiir den Vertrieb an Kleinanleger geeignet sind: Anlageberatung [,] [und] Portfolioverwaltung [,]
[und] [beratungsfreies Geschéft] [und reines Ausfiihrungsgeschéft]. [etwaige negative Zielmirkte festlegen] Jede
Person, die die [Schuldtitel] [Landesschatzanweisungen] spéter anbietet, verkauft oder empfiehlt (ein Vertreiber),
sollte die Zielmarktbewertung de[s][r] Konzepteur[s][e] beriicksichtigen, wobei ein der MiFID II unterliegender
Vertreiber jedoch dafiir verantwortlich ist, eine eigene Zielmarktbewertung in Bezug auf die [Schuldtitel]
[Landesschatzanweisungen] vorzunehmen (entweder durch Ubernahme oder Ausarbeitung der Zielmarktbewertung
del[s][r] Konzepteur[s][e]) und geeignete Vertriebskanéle festzulegen.

[Fir die Zwecke dieser Bestimmung [gilt] [gelten] als "Konzepteur[e]" [der] [die] [Federfiihrer] [[Joint] Lead]
[Manager]| [®] (wie in TEIL B dieser Endgiiltigen Bedingungen bestimmt).]]

! Weitere Zielmarktkriterien sind insbesondere dann festzulegen, wenn ausschlieBlich Platzeure beteiligt sind, deren Sitz in Deutschland ist.
Further target market criteria are to be specified, in particular if only Dealers domiciled in Germany are involved.
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[MiFID II Product Governance / Eligible Counterparties, Professional Clients and Retail Clients Target Market

Solely for the purposes of [the] [each] manufacturer['s][s'] product approval process, the target market assessment in
respect of the [Instruments] [State Treasury Notes] has led to the conclusion that (i) the target market for the
[Instruments] [State Treasury Notes] is eligible counterparties, professional clients and retail clients, each as defined in
Directive 2014/65/EU (as amended, MiFID II) [specify further target market criteria]’, [,and (ii) all channels for
distribution of the [Instruments] [State Treasury Notes| are appropriate, including investment advice, portfolio
management, non-advised services and execution-only] [,(ii) all channels for distribution of the [Instruments] [State
Treasury Notes] to eligible counterparties and professional clients are appropriate, and (iii) the following channels for
distribution of the [Instruments] [State Treasury Notes] to retail clients are appropriate — investment advice [,] [and]
portfolio management [,] [and] [non-advised services] [and execution-only]. [specify negative target market, if
applicable] Any person subsequently offering, selling or recommending the [Instruments] [State Treasury Notes] (a
Distributor) should take into consideration the manufacturer('s][s'target market assessment; however, a Distributor
subject to MiFID II is responsible for undertaking its own target market assessment in respect of the [Instruments]
[State Treasury Notes] (by either adopting or refining the manufacturer['s[[s'] target market assessment) and
determining appropriate distribution channels.

[For the purposes of this provision, the expression "Manufacturer[s]" means the [[Joint] Lead] [Manager(s]] [ ®] (as
set out in PART B of these Final Terms).[]

TEIL I
PART I

MUSTER DER ENDGULTIGEN BEDINGUNGEN FUR LANDESSCHATZANWEISUNGEN
FORM OF FINAL TERMS FOR STATE TREASURY NOTES

[Datum einfiigen]
[insert date]

Endgiiltige Bedingungen
Final Terms

[Bezeichnung der relevanten Tranche der Landesschatzanweisungen einfiigen] (dic Landesschatzanweisungen)
[insert title of relevant Tranche of State Treasury Notes] (the State Treasury Notes)

begeben aufgrund des
issued pursuant to the

Programms zur Begebung von Kapitalmarktinstrumenten
Debt Issuance Programme

des
of the

Landes Nordrhein-Westfalen
State of North Rhine-Westphalia

[Rechtstragerkennung: [529900VWPVILPOHGJ702] [@]]
[Legal Entity Identifier: [529900VWPVILPOHGJ702] [ ®]]

vom 9. Juli 2020
of 9th July, 2020

[Gesamt]Nennbetrag: [®]
[Aggregate] Principal Amount: [ @]

Ausgabepreis: [Ausgabepreis einfiigen] % [zuziiglich aufgelaufener Zinsen in Hohe von [®] fiir [®] Tage im Zeitraum
vom [®] (einschlieBlich) bis zum [®] (ausschlieBlich)]
Issue Price: [insert issue price] per cent. [plus accrued interest in the amount of [ @] for [ @] days in the period from
(and including) [ @] to (but excluding) [ @]]
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Ausgabetag: [@]*
Issue Date: [ ®]
Serien-Nr.: [®]
Series No.: [ @]

Tranchen-Nr.: [@]
Tranche No.: [®]

2 Der Ausgabetag ist der Tag, an dem die Landesschatzanweisungen begeben und bezahlt werden. Bei freier Lieferung ist der Ausgabetag der Tag

der Lieferung.
The Issue Date is the date of payment and settlement of the State Treasury Notes. In the case of free delivery, the Issue Date is the delivery date.
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TEIL A — Vertragliche Bedingungen
PART A — Contractual Terms

[Diese Endgiiltigen Bedingungen enthalten Angaben zur Emission von Landesschatzanweisungen unter dem Programm
zur Begebung von Kapitalmarktinstrumenten des Landes Nordrhein-Westfalen (das Programm) und sind in
Verbindung mit dem verkiirzten Prospekt vom 9. Juli 2020 ([in der Fassung des Nachtrags vom [relevantes Datum
einfiigen],] der Verkiirzte Prospekt) iiber das Programm und mit den im Verkiirzten Prospekt enthaltenen
Bedingungen der Kreditaufnahme (Teil I) (dic Bedingungen der Kreditaufnahme) zu lesen. Begriffe, die in den
Bedingungen der Kreditaufnahme definiert sind, haben, falls diese Endgiiltigen Bedingungen nicht etwas anderes
bestimmen, die gleiche Bedeutung, wenn sie in diesen Endgiiltigen Bedingungen verwendet werden. Vollstdndige
Informationen {iber die Emittentin und iiber die Landesschatzanweisungen sind nur in der Zusammenschau dieser
Endgiiltigen Bedingungen und des Verkiirzten Prospekts erhéltlich.

These Final Terms give details of an issue of State Treasury Notes under the Debt Issuance Programme of the State of
North Rhine-Westphalia (the Programme) and are to be read in conjunction with the alleviated prospectus dated 9th
July, 2020 ({as supplemented by the supplement dated [insert relevant date],] the Alleviated Prospectus) and pertaining
to the Programme and with the Conditions of Borrowing (Part 1) (the Conditions of Borrowing) set forth in the
Alleviated Prospectus. Capitalised Terms used in these Final Terms but not otherwise defined herein shall have the
meanings specified in the Conditions of Borrowing. Full information on the Issuer and the State Treasury Notes is only
available on the basis of the combination of these Final Terms and the Alleviated Prospectus.]’

[Diese Endgiiltigen Bedingungen enthalten Angaben zur Emission von Landesschatzanweisungen unter dem Programm
zur Begebung von Kapitalmarktinstrumenten des Landes Nordrhein-Westfalen (das Programm) und sind in
Verbindung mit dem verkiirzten Prospekt vom 9. Juli 2020 ([in der Fassung des Nachtrags vom [relevantes Datum
einfiigen],] der Verkiirzte Prospekt) iiber das Programm, mit [den] [dem] im [verkiirzten Prospekt] [vereinfachten
Prospekt] [Informationsmemorandum] vom [relevantes Datum einfiigen] ([in der Fassung des Nachtrags vom
[relevantes Datum einfiigen],] der Original-Prospekt) enthaltenen [endgiiltigen Bedingungen] [Konditionenblatt] (die
Original-Endgiiltigen Bedingungen) sowie den im Original-Prospekt enthaltenen Bedingungen der Kreditaufnahme
(Teil 1) (die Originalbedingungen der Kreditaufnahme) [im Fall von nicht-konsolidierten Bedingungen einfiigen:
(diesen Endgiiltigen Bedingungen als Anlage beigefiigt)] zu lesen. Die in diesem Teil A nachfolgend aufgefiihrten
Bedingungen sind insgesamt den Original-Endgiiltigen Bedingungen entnommen. Die Originalbedingungen der
Kreditaufnahme ersetzen insgesamt die im Verkiirzten Prospekt enthaltenen Bedingungen der Kreditaufnahme (Teil I).
Begriffe, die in den Originalbedingungen der Kreditaufnahme definiert sind, haben, falls die in diesem Teil A
nachfolgend aufgefiihrten Bedingungen nicht etwas anderes bestimmen, die gleiche Bedeutung, wenn sie in den in
diesem Teil A nachfolgend aufgefiihrten Bedingungen verwendet werden. Vollstindige Informationen iiber die
Emittentin und iiber die Landesschatzanweisungen sind nur in der Zusammenschau dieser Endgiiltigen Bedingungen
[im Fall von nicht-konsolidierten Bedingungen einfiigen: (einschlieBlich der Anlage)], des Verkiirzten Prospekts und
des Original-Prospekts erhiltlich.

These Final Terms give details of an issue of State Treasury Notes under the Debt Issuance Programme of the State of
North Rhine-Westphalia (the Programme) and are to be read in conjunction with the alleviated prospectus dated 9th
July, 2020 ([as supplemented by the supplement dated [insert relevant date],] the Alleviated Prospectus) and pertaining
to the Programme, the [final terms] [pricing supplement] (the Original Final Terms) set forth in the [alleviated
prospectus] [simplified prospectus] [information memorandum] dated [insert relevant date] ([as supplemented by the
supplement dated [insert relevant date],] the Original Prospectus) and the Conditions of Borrowing (Part 1) (the
Original Conditions of Borrowing) [in the case of Long-form Conditions insert: (scheduled to these Final Terms)] set
forth in the Original Prospectus. The conditions set out in the remainder of this Part A have been extracted in whole
from the Original Final Terms. The Original Conditions of Borrowing will replace in whole the Conditions of
Borrowing (Part 1) set out in the Alleviated Prospectus. Capitalised terms used in the remainder of this Part A but not
otherwise defined herein shall have the meanings specified in the Original Conditions of Borrowing. Full information
on the Issuer and the State Treasury Notes is only available on the basis of the combination of these Final Terms [in the
case of Long-form Conditions insert: (including the Schedule hereto)], the Alleviated Prospectus and the Original
Prospectus.]*

Nur verwenden, wenn es sich bei der relevanten Emission nicht um die Aufstockung einer Emission handelt, die in Verbindung mit einem vor dem
aktuellen Verkiirzten Prospekt verwendeten vereinfachten Prospekt oder Informationsmemorandum begeben wurde.

Use only if this issue does not increase an issue which was issued under a simplified prospectus or an information memorandum used prior to the
relevant Alleviated Prospectus.

Nur verwenden, wenn es sich bei der relevanten Emission um die Aufstockung einer Emission handelt, die in Verbindung mit einem vor dem
aktuellen Verkiirzten Prospekt verwendeten vereinfachten Prospekt oder Informationsmemorandum begeben wurde.

Use only if this issue increases an issue which was issued under a simplified prospectus or an information memorandum used prior to the relevant
Alleviated Prospectus.
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Bezugnahmen in diesen Endgiiltigen Bedingungen auf Paragrafen und Absitze beziehen sich auf die Paragrafen und
Absitze der [Bedingungen der Kreditaufnahme] [Originalbedingungen der Kreditaufnahme].

All references in these Final Terms to numbered sections and paragraphs are to sections and paragraphs of the
[Conditions of Borrowing] [Original Conditions of Borrowing].

[Samtliche Bestimmungen der [Bedingungen der Kreditaufnahme] [Originalbedingungen der Kreditautnahme], die sich
auf Variablen dieser Endgiiltigen Bedingungen beziehen und die in diesen Endgiiltigen Bedingungen weder angekreuzt
noch ausgefiillt werden oder die gestrichen oder weggelassen werden, gelten in den auf die Landesschatzanweisungen
anwendbaren [Bedingungen der Kreditaufnahme] [Originalbedingungen der Kreditaufnahme] (die Bedingungen) als
gestrichen.

All provisions in the [Conditions of Borrowing] [Original Conditions of Borrowing] corresponding to items in these
Final Terms which are either not selected or completed or which are deleted or have been left out from or in these
Final Terms shall be deemed to be deleted from the [Conditions of Borrowing] [the Original Conditions of Borrowing]
applicable to the State Treasury Notes (the Conditions).]’

[Die fir die Landesschatzanweisungen geltenden [Bedingungen der Kreditaufnahme] [Originalbedingungen der
Kreditaufnahme] (die Bedingungen) [sowie eine englischsprachige Ubersetzung] sind diesen Endgiiltigen Bedingungen
als Annex beigefiigt. Die Bedingungen ersetzen in Ginze die im [Verkiirzten Prospekt] [Original-Prospekt]
abgedruckten [Bedingungen der Kreditaufnahme] [Originalbedingungen der Kreditaufnahme] und gehen etwaigen
abweichenden Bestimmungen dieser Endgiiltigen Bedingungen vor.

[The Conditions of Borrowing] [The Original Conditions of Borrowing] applicable to the State Treasury Notes (the
Conditions) [and the English language translation thereof] are attached to these Final Terms as Annex and replace in
full the [Conditions of Borrowing] [Original Conditions of Borrowing] as set out in the [Alleviated Prospectus]
[Original Prospectus] and take precedence over any conflicting provisions in these Final Terms.]°

[Mitteilung gemifl Abschnitt 309B(1)(c) des SFA: Bei den Landesschatzanweisungen handelt es sich nicht um
vorgeschriebene Kapitalmarktprodukte ("prescribed capital markets products") gemall Abschnitt 309B des SFA bzw.
um ausgeschlossene Anlageprodukte (Excluded Investment Products) (wie in MAS-Mitteilung SFA 04-N12: Mitteilung
iiber den Verkauf von Anlageprodukten (Notice on Sale of Investment Products) und MAS-Mitteilung FAA-N16:
Mitteilung {iber Empfehlungen zu Anlageprodukten (Notice on Recommendations on Investment Products) definiert).
Stattdessen handelt es sich um [@®].

Notification under Section 309B(1)(c) of the SFA: The State Treasury Notes are not "prescribed capital markets
products” pursuant to Section 309B of the SFA and Excluded Investment Products (as defined in MAS Notice SFA 04-
NI12: Notice on Sale of Investment Products and MAS Notice FAA-N16.: Notice on Recommendations on Investment
Products). Instead, the State Treasury Notes are [®].] ' 8

Im Fall von nicht-konsolidierten Bedingungen einzufligen.

To be inserted in the case of Long-form Conditons.

Im Fall von konsolidierten Bedingungen einzufiigen.

To be inserted in the case of Integrated Conditions.

Ob die erforderliche Produktklassifizierung durch die Emittentin vorliegt, ist von dem bzw. den relevanten Manager(n) vor Abgabe eines Angebots
gemif Abschnitt 309B des SFA zu priifen.

The relevant Manager(s) have to consider whether it has / they have received the necessary product classification from the Issuer prior to the
launch of an offer pursuant to Section 309B of the SFA.

Mitteilung einfiigen, wenn es sich bei den Landesschatzanweisungen nicht um "vorgeschriebene Kapitalmarktprodukte" ("prescribed capital
markets products") gemafl Abschnitt 309B des SFA und um ausgeschlossene Anlageprodukte (Excluded Investment Products) wie in MAS-
Mitteilung SFA 04-N12: Mitteilung iiber den Verkauf von Anlageprodukten (Notice on the Sale of Investment Products) und MAS-Mitteilung
FAA-N16: Mitteilung tiber Empfehlungen zu Anlageprodukten (Notice on Recommendations on Investment Products) definiert) handelt.

Insert notice if the State Treasury Notes are not classified as "prescribed capital markets products" pursuant to Section 309B of the SFA and
Excluded Investment Products (as defined in MAS Notice SFA 04-N12: Notice on the Sale of Investment Products and MAS Notice FAA-N16:
Notice on Recommendations on Investment Products).
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Emittentin Land Nordrhein-Westfalen
Issuer State of North Rhine-Westphalia

Form der Bedingungeng
Form of Conditions

O

Nicht-konsolidierte Bedingungen [wenn die Endgiiltigen Bedingungen und die Bedingungen der
Kreditaufnahme (Teil I) der jeweiligen Bestiitigung iiber die Eintragung der Landesschatzanweisungen in
das Landesschuldbuch, der Inhabersammelurkunde oder der Namensurkunde beigefiigt werden sollen]
Long-form Conditions [if the Final Terms and the Conditions of Borrowing (Part I) are to be attached to the
relevant confirmation regarding the registration of the State Treasury Notes in the State Debt Register, the
Global Bearer Note or the Registered Note]

Konsolidierte Bedingungen [wenn die Bedingungen der jeweiligen Bestitigung iiber die Eintragung der
Landesschatzanweisungen in das Landesschuldbuch, der Inhabersammelurkunde oder der Namensurkunde
beigefiigt werden sollen]

Integrated Conditions [if the Conditions are to be attached to the relevant confirmation regarding the
registration of the State Treasury Notes in the State Debt Register, the Global Bearer Note or the Registered
Note]

WAHRUNG, NENNBETRAG, [STUCKELUNG],]'° FORM [UND UBERTRAGUNG]'', DEFINITIONEN (§ 1)

CURRENCY, PRINCIPAL AMOUNT, [DENOMINATION,] FORM [AND TRANSFER], DEFINITIONS (§ 1)

[Wihrung, Nennbetrag und Stiickelung] 12 [Wéhrung und Nennbetrag]13
[Currency, Principal Amount and Denomination] [Currency and Principal

Amount]

Festgelegte Wihrung [®]
Specified Currency [9
[Gesamt'‘Inennbetrag [®]
[Aggregate] Principal Amount [®]
Festgelegte Stiickelung' [®]
Specified Denomination [®]

Anzahl der in der festgelegten  Stiickelung  auszugebenden [@]
Landesschatzanweisungen'®
Number of State Treasury Notes to be issued in the Specified Denomination [®]

Die Form der Bedingungen ist in Abstimmung mit der Emittentin festzulegen. Es ist vorgesehen, dass nicht-konsolidierte Bedingungen fiir

Landesschatzanweisungen verwendet werden, die insgesamt qualifizierten Anlegern angeboten werden. Konsolidierte Bedingungen werden in der
Regel bei Landesschatzanweisungen verwendet, die auf syndizierter Basis verkauft und vertrieben werden. Konsolidierte Bedingungen sind
erforderlich, wenn Landesschatzanweisungen (i) insgesamt oder teilweise Privatanlegern angeboten oder an Privatanleger vertrieben werden sollen

oder (ii) eine festgelegte Stiickelung von weniger als EUR 100.000 (oder einen entsprechenden Betrag in einer anderen Wéhrung) haben.

The form of the Conditions is to be determined in consultation with the Issuer. It is anticipated that Long-form Conditions will generally be used
for State Treasury Notes which are offered, in whole, to qualified investors. Integrated Conditions will generally be used for State Treasury Notes
sold and distributed on a syndicated basis. Integrated Conditions will be required where the State Treasury Notes (i) are to be offered, in whole or
in part, or to be distributed, in whole or in part, to retail investors or .(ii) have a specified denomination of less than EUR 100,000 (or its

respective amount in any other currency)

Nur bei Inhaberschuldverschreibungen und Sammelschuldbuchforderungen einzufiigen.
To be inserted only in the case of Bearer Notes and Collective Debt Register Claims.
Nur bei Namensschuldverschreibungen einzufiigen.

To be inserted only in the case of Registered Notes.

Nur bei Inhaberschuldverschreibungen und Sammelschuldbuchforderungen einzufiigen.
To be inserted only in the case of Bearer Notes and Collective Debt Register Claims.
Nur bei Namensschuldverschreibungen einzufiigen.

To be inserted only in the case of Registered Notes.

Nur bei Inhaberschuldverschreibungen und Sammelschuldbuchforderungen einzufiigen.
To be inserted only in the case of Bearer Notes and Collective Debt Register Claims.
Nur bei Inhaberschuldverschreibungen und Sammelschuldbuchforderungen einzufiigen.
To be inserted only in the case of Bearer Notes and Collective Debt Register Claims.
Nur bei Inhaberschuldverschreibungen und Sammelschuldbuchforderungen einzufiigen.
To be inserted only in the case of Bearer Notes and Collective Debt Register Claims.

>

IS

=

O

>
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Rechtsform der Landesschatzanweisungen
Legal Form of State Treasury Notes

O Inhaberschuldverschreibungen [(durch [eine] Inhabersammelurkunde[n]
verbrieft)]
Bearer Notes [(represented by [a] Global Bearer Note[s])]

O TEFRAC
TEFRA C

[Inhabersammelurkunde]
[Permanent Global Bearer Note]

O TEFRAD
TEFRA D
[vorldufige Inhabersammelurkunde austauschbar gegen Dauer-
Inhabersammelurkunde]
[Temporary Global Bearer Note exchangeable for Permanent
Global Bearer Note]

O Weder TEFRA C noch TEFRA D
Neither TEFRA C nor TEFRA D

[Inhabersammelurkunde]
[Permanent Global Bearer Note]

O Format der Inhabersammelurkunde[n]
Format of the Global Bearer Note[s]

O Verwahrung der Inhabersammelurkunde[n] im NGN-Format durch
die gemeinsame Verwahrstelle (common safekeeper) im Namen der
ICSDs
Global Bearer Note[s] in NGN form to be kept in custody by the
common safekeeper on behalf of the ICSDs

O Verwahrung der Inhabersammelurkunde[n] im CGN-Format durch
die gemeinsame Verwahrstelle (common depositary) im Namen der
ICSDs"*

Global Bearer Note[s] in CGN form to be kept in custody by the
common depositary on behalf of the ICSDs

O Sammelschuldbuchforderung
Collective Debt Register Claim

O Namensschuldverschreibungen
Registered Notes

Mindestnennbetrag fiir Abtretungen
Minimum Principal Amount for Assignments

Definitionen
Definitions

Berechnungsstelle
Calculation Agent

O [Emissionsstelle'
Fiscal Agent

[angeben, falls mehr als eine
Inhabersammelurkunde]

[specify if more than one Global
Bearer Note]

[angeben, falls mehr als eine
Inhabersammelurkunde]

[specify if more than one Global
Bearer Note]

[NGN'"] [CGN]

[angeben]
[specify]

[Nicht anwendbar]
[Not applicable]

7 NGN diirfen nicht verwendet werden, wenn eine EZB-Fihigkeit der Landesschatzanweisungen nicht angestrebt wird.

NGN shall not be used if the State Treasury Notes are not intended to be Eurosystem eligible.
'8 Nicht auszufiillen, wenn CBF das ausschlieBliche Clearingsystem ist.

Not to be completed if CBF is the sole Clearing System.
! Nicht bei Sammelschuldbuchforderungen einzufiigen.

Not to be inserted in the case of Collective Debt Register Claims.
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O Emittentin

Issuer
O Sonstige [angeben]
Other [specify]]
Clearingsystem
Clearing System
O Clearstream Banking AG (CBF)
Mergenthalerallee 61

D-65760 Eschborn

O Clearstream Banking S.A., Luxembourg (CBL)
42 Avenue J.F. Kennedy
L-1855 Luxembourg

[und/and]

O Euroclear Bank SA/NV (Euroclear)
1 Boulevard du Roi Albert IT
B-1210 Bruxelles

O Sonstige [angeben]
Other [specify]

[ZINSEN] [INDEXIERUNG] (§ 3)

[INTEREST] [INDEXATION] (§ 3)

O Festverzinsliche Landesschatzanweisungen
Fixed Rate State Treasury Notes

Zinssatz [und Filligkeitstage]
Rate of Interest [and Interest Payment Dates]

Zinssatz [®] % per annum
Rate of Interest [ @] per cent. per annum
Verzinsungsbeginn [angeben]
Interest Commencement Date [specify]
[Filligkeitstag[e]* [angeben]
Interest Payment Date[s] [specify]]

[Erster Féilligkeitstag21 [angeben]

First Interest Payment Date [specify]]
[Anfanglicher Bruchteilzinsbetrag (fiir die festgelegte Stiickelung)® [angeben]

Initial Broken Amount (in respect of the Specified Denomination) [specify]]
[Falligkeitstag, der dem Enddatum Vorangeht23 [angeben]
Interest Payment Date preceding the Maturity Date [specify]]

[AbschlieBender Bruchteilzinsbetrag (fiir die festgelegte Stiickelung) ** [angeben]
Final Broken Amount (in respect of the Specified Denomination) [specify]]

O Variabel verzinsliche Landesschatzanweisungen
Floating Rate State Treasury Notes

Im Fall von festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die mit einem Zinssatz von mehr als Null % verzinst werden, einfiigen.
Insert in case of Fixed Rate State Treasury Notes which bear an interest rate of more than zero per cent.
Im Fall von festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die mit einem Zinssatz von mehr als Null % verzinst werden, einfligen.
Insert in case of Fixed Rate State Treasury Notes which bear an interest rate of more than zero per cent.
Im Fall von festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die mit einem Zinssatz von mehr als Null % verzinst werden, einfiigen.
Insert in case of Fixed Rate State Treasury Notes which bear an interest rate of more than zero per cent.
Im Fall von festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die mit einem Zinssatz von mehr als Null % verzinst werden, einfiigen.
Insert in case of Fixed Rate State Treasury Notes which bear an interest rate of more than zero per cent.
Im Fall von festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die mit einem Zinssatz von mehr als Null % verzinst werden, einfligen.
Insert in case of Fixed Rate State Treasury Notes which bear an interest rate of more than zero per cent.
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Filligkeitstage
Interest Payment Dates

Verzinsungsbeginn
Interest Commencement Date

Zinszahlungen erfolgen

Interest payments shall be made

Festgelegte Filligkeitstage
Specified Interest Payment Dates

Erster Falligkeitstag
First Interest Payment Date

Letzter Falligkeitstag
Last Interest Payment Date

Festgelegte[r] Berechnungszeit[raum][rdume]

Specified Interest Periodls]

Geschiftstagskonvention
Business Day Convention

O

O

O

Modified Following Business Day Convention
Modified Following Business Day Convention

Floating Rate Note Business Day Convention

Floating Rate Note Business Day Convention

Following Business Day Convention
Following Business Day Convention

Preceding Business Day Convention
Preceding Business Day Convention

Relevante Finanzzentren

Relevant Financial Centres

Zinssatz
Rate of Interest

O

Bildschirmfeststellung
Screen Rate Determination

[angeben]

[specify]

[vierteljahrlich] [halbjdhrlich]
[jahrlich] nachtraglich

[quarterly] [semi-annually] [annually]
in arrear

[angeben]
[specify]
[angeben]
[specify]
[angeben]
[specify]

[relevante Anzahl angeben] [Wo-
chen] [Monate] [anderen Zeitraum
angeben]

[specify relevant number] [weeks]
[months] [specify other period]

[relevante Anzahl angeben] [Wo-
chen] [Monate] [anderen Zeitraum
angeben]

[specify relevant number] [weeks]
[months] [specify other period]

[Frankfurt am Main] [,] [London] [,]
[und] [TARGET] [angeben]
[Frankfurt am Main] [,] [London] []
[and] [TARGET] [specify]

O [Bezeichnung des relevanten EURIBOR-Satzes einfiigen] EURIBOR [(Euro/ 11.00 Uhr Briisseler Ortszeit/
[Frankfurt am Main] [,] [London] [und] [TARGET]-Bankarbeitstag/ Euro-Interbanken-Markt)]
[insert name of the relevant EURIBOR rate] EURIBOR [(Euro/ 11:00 a.m. Brussels time/ [Frankfurt am
Main] [,] [London] [and] [TARGET] Business Day/ Euro-zone interbank market)]

O [Bezeichnung des relevanten Referenzzinssatzes einfiigen] [/ [festgelegte Wihrung]/ [11.00 Uhr] [andere
relevante Tageszeit einfiigen] [Londoner| [anderes relevantes Finanzzentrum angeben] Ortszeit [Frankfurt
am Main]/ Bankarbeitstag in [Frankfurt am Main] [London] [anderes relevantes Finanzzentrum angeben]/
[Londoner] [anderes relevantes Finanzzentrum angeben] Interbanken-Markt)

[insert name of relevant reference interest rate] [/ [Specified Currency]/ [11:00 a.m.] [insert other relevant
time] [Frankurt am Main] [London] [specify other relevant financial centre] time/ [Frankfurt am Main]
[London] [specify other relevant financial centre] Business Day/ [London] [specify other relevant financial



centre] interbank market)]

Zinsfeststellungstag

Interest Determination Date

Marge
Margin

O zuziglich
plus

O abziiglich

minus

Bildschirmseite

Screen page

Referenzbanken

Reference Banks

O Andere Basis zur Bestimmung des Referenzzinssatzes

Other basis for determining the Reference Interest Rate

O ISDA-Feststellung”
ISDA Determination

[erster] [zweiter] [andere relevante

Zahl einfiigen] [Londoner]
[Frankfurter] [anderes relevantes
Finanzzentrum einfiigen]

Bankarbeitstag [vor] [Beginn] [Ende]]
des jeweiligen Berechnungszeitraums
[first]  [second]  [insert  other
applicable number] [London]
[Frankfurt] [insert other relevant
Financial Centre] Business Day
[prior to] [the] [commencement] [end]
of the relevant Interest Period

[®] % per annum
[ @] per cent. per annum

[Bildschirmseite und Informations-
anbieter angeben]|

[specify screen page and information
provider]

[angeben, sofern von § 3 (2)
abweichend]

[specify if other than as specified in §
302)]

[Einzelheiten angeben]
[specify details]

[Einzelheiten angeben]
[specify details]

O Andere Methode der Bestimmung [Einzelheiten angeben (einschlieBlich Zinsfeststellungstag, Marge,

Referenzbanken, Ausweichbestimmungen)]

Other Method of Determination [specify details (including Interest Determination Date, Margin, Reference

Banks, Fallback Provisions)]

Mindest- und Hochstzinssatz
Minimum and Maximum Rate of Interest

O Mindestzinssatz®®
Minimum Rate of Interest

O Hochstzinssatz
Maximum Rate of Interest

Mitteilung von Zinssatz und Zinsbetrag
Notification of Rate of Interest and Interest Amount

Anzahl der Bankarbeitstage (wie in § 3 (1) definiert)
Number of Business Days (as defined in § 3 (1))

[®] % per annum
[ @] per cent. per annum

[®] % per annum
[ ®] per cent. per annum

[vier] [andere Zahl angeben]
[four] [specify other number]

¥ ISDA-Feststellung sollte nur dann gewzhlt werden, wenn die Landesschatzanweisungen durch eine Inhabersammelurkunde verbrieft werden, weil
das ISDA Agreement und die ISDA Definitions den Landesschaftanweisungen hinzuzufiigen sind.
ISDA Determination should only be applied in the case of State Treasury Notes permanently represented by a Global Bearer Note because the

ISDA Agreement and the ISDA Definitions have to be attached to the State Treasury Notes.

% Falls die EZB-Fahigkeit der Landesschatzanweisungen angestrebt wird, sollte die anwendbare Leitline der EZB iiber die Umsetzung des
geldpolitischen Handlungsrahmens des Eurosystems hinsichtlich etwaiger Anforderungen an die Verzinsung der Landesschatzanweisungen gepriift

werden.

If the State Treasury Notes are intended to be Eurosystem eligible, the applicable Guideline of the ECB on the implementation of the Eurosystem
monetary policy framework should be checked with regard to any requirements relating to the interest rate structure of the State Treasury Notes.
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Mitteilung an Borse

Notification of Stock Exchange

O Unverzinsliche Landesschatzanweisungen
Zero Coupon State Treasury Notes

O Doppelwihrungs-Landesschatzanweisungen
Dual Currency State Treasury Notes

O Indexgebundene Landesschatzanweisungen27
Index Linked State Treasury Notes

O Aktiengebundene Landesschatzanweisungen28
Equity Linked State Treasury Notes

O Rohstoffgebundene Landesschatzanweisungen
Commodity Linked State Treasury Notes

O Inflationsgebundene Landesschatzanweisungen
Inflation Linked State Treasury Notes

O Sonstige strukturierte Landesschatzanweisungen
Other Structured State Treasury Notes

Zinstagsquotient™
Day Count Fraction

O Actual/Actual (ICMA)*>

Feststellungstermin|e]
Determination Date[s]

30/360°'

Actual/Actual (Actual/365)

Actual/365 (Fixed)

Actual/360

30/360 oder/or 360/360 oder/or Bond Basis
30E/360 oder/or Eurobond Basis

O0OO0Ooao

[zu Beginn] [vor Ablauf] des
Berechnungszeitraums

[at the beginning] [prior to the expiry]
of the Interest Period

[Einzelheiten angeben]
[specify details]

[Einzelheiten angeben]
[specify details]
[Einzelheiten angeben]
[specify details]
[Einzelheiten angeben]
[specify details]
[Einzelheiten angeben]
[specify details]

[Einzelheiten angeben]
[specify details]

[Anzahl angeben]
[specify number]

7 Im Fall von Landesschatzanweisungen, die an US-Aktien oder an einen Index gebunden sind, der US-Aktien enthilt, ist zu priifen, ob zusitzliche

Risikofaktoren aufzunechmen sind.

In case of State Treasury Notes linked to U.S. equities or an index comprising U.S. equities check whether additional risk factors should be

included.

2 Im Fall von Landesschatzanweisungen, die an US-Aktien oder an einen Index gebunden sind, der US-Aktien enthélt, ist zu priifen, ob zusétzliche

Risikofaktoren aufzunehmen sind.

In case of State Treasury Notes linked to U.S. equities or an index comprising U.S. equities check whether additional risk factors should be

included.

¥ Fiir alle Landesschatzanweisungen (mit Ausnahme von festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die mit einem Zinssatz von Null % verzinst

werden) auszufiillen.

To be completed for all State Treasury Notes (other than Fixed Rate State Treasury Notes which bear an interest rate of zero per cent.).

w
=3

In case of Zero Coupon State Treasury Notes not applicable.
Nur auf festverzinsliche Landesschatzanweisungen anwendbar.
Applicable only to Fixed Rate State Treasury Notes.

w

Im Fall von unverzinslichen Landesschatzanweisungen nicht anwendbar.
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ZAHLUNGEN (§ 4)
PAYMENTS (§ 4)

Zahltag
Payment Business Day

O

O

Relevante[s] Finanzzentr[um] [en]*”

Relevant Financial Centre[s]

TARGET

Anpassung des [zu zahlenden Betrags]33 [Zinsbetrags]

34

Adjustment of [Amount to be Paid] [Amount of Interest]

RUCKZAHLUNG (§ 5)
REDEMPTION (§ 5)

Riickzahlung zum Enddatum
Redemption at Maturity

O Landesschatzanweisungen auler Raten-Landesschatzanweisungen
State Treasury Notes other than Instalment State Treasury Notes

Enddatum
Maturity Date

Riickzahlungsmonat
Redemption Month

Riickzahlungsbetrag
Final Redemption Amount

O Nennbetrag
Principal Amount

O Riickzahlungsbetrag (in Bezug auf die festgelegte Stiickelung)

Final Redemption Amount

Denomination)

Raten-Landesschatzanweisungen
Instalment State Treasury Notes

Ratenzahlungstermin|e]
Instalment Datel[s]

v
b

)
=N

(in

respect

Nur auf festverzinsliche Landesschatzanweisungen anwendbar.

Applicable only to Fixed Rate State Treasury Notes.

of

the

Specified

Stets bei festverzinslichen und unverzinslichen Landesschatzanweisungen anzuwenden.
Always to be applied in the case of Fixed Rate or Zero Coupon State Treasury Notes.

Stets bei variabel verzinslichen Landesschatzanweisungen anzuwenden.
Always to be applied in the case of Floating Rate State Treasury Notes.

Nur auf variabel verzinsliche Landesschatzanweisungen anwendbar.
Applicable only to Floating Rate State Treasury Notes.

Stets bei festverzinslichen und unverzinslichen Landesschatzanweisungen anzuwenden.
Always to be applied in the case of Fixed Rate or Zero Coupon State Treasury Notes.
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[London] [anderes relevantes
Finanzzentrum angeben]
[London]  [specify other relevant

financial centre]

[Angepasst35] [Nicht angepasst36]
[Adjusted] [Unadjusted]

[angeben]
[specify]

[angeben]
[specify]

[Riickzahlungsbetrag fiir die
festgelegte Stiickelung oder den
relevanten Index, den Referenzwert
oder die Formel, anhand dessen
(deren) der Riickzahlungsbetrag zu
berechnen ist, angeben]|

[specify Final Redemption Amount
for the Specified Denomination or the
relevant index, reference item or the
formula which constitutes the basis
for calculating the Final Redemption
Amount]|

[angeben]
[specify]



Rate[n]
Instalment Amount(s]

Vorzeitige Riickzahlung
Early Redemption

Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin
Early Redemption at the Option of the Issuer

[Mindestriickzahlungskurs
Minimum Redemption Price

Erhohter Riickzahlungskurs
Higher Redemption Price

Wahl-Enddat[um][en] (Call)
Call Redemption Date[s]

Wahl-Riickzahlungskurs[e] (Call)
Call Redemption Price[s]

Mindestkiindigungsfrist
Minimum Notice Period

Hochstkiindigungsfrist
Maximum Notice Period

Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl des Glaubigers
Early Redemption at the Option of a Holder

[Wahl-Enddatum|[en] (Put)
Put Redemption Date[s]

Wahl-Riickzahlungskurs[e] (Put)
Put Redemption Price[s]

Ausiibungsstelle
Exercise Agent

Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag
Early Redemption Amount

O Landesschatzanweisungen auBler festverzinslichen Landesschatzanweisungen, die mit einem Zinssatz von

[angeben]
[specify]

[Anwendbar] [Nicht anwendbar]
[Applicable] [Not applicable]

[angeben]

[specify]

[angeben]

[specify]

[angeben]

[specify]

[angeben]

[specify]

[nicht weniger als 5 Tage]
[not less than 5 days]
[angeben]

[specify]]

[Anwendbar] [Nicht anwendbar]
[Applicable] [Not applicable]
[angeben]

[specify]

[angeben]

[specify]

[angeben]

[specify]]

Null % verzinst werden, und unverzinslichen Landesschatzanweisungen

State Treasury Notes other than Fixed Rate State Treasury Notes which bear an interest rate of zero per cent.

and Zero Coupon State Treasury Notes

O Rickzahlungsbetrag
Final Redemption Amount

O Sonstiger Riickzahlungsbetrag
Other Redemption Amount

O Unverzinsliche Landesschatzanweisungen
Zero Coupon State Treasury Notes

Referenzbetrag
Reference Amount

Emissionsrendite
Amortisation Yield

Ausgabetag
Issue Date

O Doppelwihrungs-Landesschatzanweisungen
Dual Currency State Treasury Notes
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[Einzelheiten angeben]
[specify details]

[angeben]

[specify]

[angeben]

[specify]

[angeben]

[specify]

[Einzelheiten angeben]
[specify details]



O Indexgebundene Landesschatzanweisungen3 ! [Einzelheiten angeben]

Index Linked State Treasury Notes [specify details]

O Aktiengebundene Landesschatzanweisungen3 § [Einzelheiten angeben]
Equity Linked State Treasury Notes [specify details]

O Rohstoffgebundene Landesschatzanweisungen [Einzelheiten angeben]
Commodity Linked State Treasury Notes [specify details]

O Inflationsgebundene Landesschatzanweisungen [Einzelheiten angeben]
Inflation Linked State Treasury Notes [specify details]

O Sonstige strukturierte Landesschatzanweisungen [Einzelheiten angeben]
Other Structured State Treasury Notes [specify details]

[EMISSIONSSTELLE][,] [UND] [ZAHLSTELLE[N]] [REGISTERSTELLE]® [UND BERECHNUNGS-
STELLE] (§ 6)
[FISCAL AGENT][,] [AND] [PAYING AGENT/S]] [REGISTRAR] [AND CALCULATION AGENT] (§ 6)

O Emissionsstelle’' [und Registerstelle]**
Fiscal Agent [and Registrar|

O Berechnungsstelle [die Emittentin] [die Emissionsstelle] ¥
[Namen der Berechnungsstelle und
bezeichnete Geschiiftsstelle angeben]

Calculation Agent [the Issuer] [the Fiscal Agent] [specify
name of Calculation Agent and
specified office]

O Vorgeschriebener Ort fiir Berechnungsstelle [angeben]

Required location of Calculation Agent [specify]
O Zahlstelle[n]*
Paying Agent|s]

O Citibank Europe plc, Germany Branch®
Reuterweg 16
60323 Frankfurt am Main
Deutschland / Germany

O Banque Internationale a Luxembourg, société anonyme*
69, route d'Esch
L-2953 Luxembourg

Im Fall von Landesschatzanweisungen, die an US-Aktien oder an einen Index gebunden sind, der US-Aktien enthélt, ist zu priifen, ob zusétzliche
Risikofaktoren aufzunechmen sind.

In case of State Treasury Notes linked to U.S. equities or an index comprising U.S. equities check whether additional risk factors should be
included.

Im Fall von Landesschatzanweisungen, die an US-Aktien oder an einen Index gebunden sind, der US-Aktien enthélt, ist zu priifen, ob zusétzliche
Risikofaktoren aufzunechmen sind.

In case of State Treasury Notes linked to U.S. equities or an index comprising U.S. equities check whether additional risk factors should be
included.

Nur bei Inhaberschuldverschreibungen oder Namensschuldverschreibungen einzufligen.

To be inserted only in the case of Bearer Notes or Registered Notes.

Nur bei Namensschuldverschreibungen einzufiigen.

To be inserted only in the case of Registered Notes.

Nur bei Inhaberschuldverschreibungen oder Namensschuldverschreibungen einzufiligen.

To be inserted only in the case of Bearer Notes or Registered Notes.

Nur bei Namensschuldverschreibungen einzufiigen.

To be inserted only in the case of Registered Notes.

Nur bei Inhaberschuldverschreibungen oder Namensschuldverschreibungen einzufligen.

To be inserted only in the case of Bearer Notes or Registered Notes.

Nur bei Inhaberschuldverschreibungen oder Sammelschuldbuchforderungen einzufiigen.

To be inserted only in the case of Bearer Notes or Collective Debt Register Claims.

Nur bei Inhaberschuldverschreibungen oder Sammelschuldbuchforderungen einzufiigen, die an einem geregelten Markt notiert werden.

To be inserted only in the case of Bearer Notes or Collective Debt Register Claims to be listed on a regulated market.

Bei Inhaberschuldverschreibungen einzufiigen, die am geregelten Markt der Luxemburger Wertpapierborse oder im "Professional Segment" am
geregelten Markt der Luxemburger Wertpapierborse notiert werden sollen.

To be inserted in the case of Bearer Notes to be listed on the regulated market of the Luxembourg Stock Exchange or on the professional segment
of the regulated market of the Luxembourg Stock Exchange.
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42

4
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46
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O Land Nordrhein-Westfalen / State of North Rhine-Westphalia®’
Ministerium der Finanzen / Ministry of Finance

Jagerhofstralie 6
40479 Diisseldorf
Deutschland / Germany
O Weitere Zahlstelle[n] [Name(n) der Zahlstelle(n) und be-
zeichnete Geschiiftsstelle(n)
angeben]|
Other Paying Agent(s] [specify name(s) of Paying Agent(s)
and specified office(s)]
O Relevante Wertpapierborse™ [angeben]
Relevant stock exchange [specify]
O Land, in dem sich die relevante Wertpapierborse befindet® [angeben]
Country, in which the relevant stock exchange is located [specify]
MITTEILUNGEN (§ [10])*°
NOTICES (§ [10])
Ort und Medium der Veroffentlichung
Place and Medium of Publication
O Landeschatzanweisungen, die an dem geregelten Markt einer
Wertpapierbdrse notiert sind
State Treasury Notes which are listed on the regulated market of a stock
exchange
O Deutschland (Bundesanzeiger)’'
Germany (Federal Gazette)
O Luxemburg (Internetseite der Luxemburger Wertpapierborse
(www.bourse.lu))
Luxembourg (Website of the Luxembourg Stock Exchange
(www.bourse.lu))
O Sonstiger Ort / Sonstiges Medium der Veroffentlichung [angeben]
Other Place / Other Medium of Publication ,
[specify]

O Landeschatzanweisungen, die nicht an dem geregelten Markt einer

Wertpapierborse notiert sind
State Treasury Notes which are not listed on the regulated market of a
stock exchange

O Mitteilungen an das Clearingsystem™
Notifications to Clearing System

47

48

4

=]

o

Nur bei Sammelschuldbuchforderungen einzufiigen, die nicht an einem geregelten Markt notiert werden.

To be inserted only in the case of Collective Debt Register Claims which are not to be listed on a regulated market.

Nur bei Inhaberschuldverschreibungen einzufiigen.

To be inserted only in the case of Bearer Notes.

Nur bei Inhaberschuldverschreibungen einzufiigen.

To be inserted only in the case of Bearer Notes.

Nur bei Inhaberschuldverschreibungen und Sammelschuldbuchforderungen einzufiigen.

To be inserted only in the case of Bearer Notes and Collective Debt Register Claims.

Nur bei Inhaberschuldverschreibungen oder Sammelschuldbuchforderungen einzufiigen. Bei Landesschatzanweisungen, die an dem geregelten
Markt einer Wertpapierbdrse notiert werden, stets einzufligen.

To be inserted only in the case of Bearer Notes or Collective Debt Register Claims. Always to be inserted in the case of State Treasury Notes to be
listed on the regulated market of a stock exchange.

Nur bei nicht-borsennotierten Inhaberschuldverschreibungen oder Sammelschuldbuchforderungen einzufiigen.

To be inserted only in the case of Bearer Notes or Collective Debt Register Claims which are not listed on a stock exchange.
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SPRACHE (§ [12])
LANGUAGE (§ [12])

O ausschlieBlich Deutsch
German only

O Deutsch mit unverbindlicher englischer Ubersetzung
German with non-binding English translation

ANDERE RELEVANTE BEDINGUNGEN DER KREDITAUFNAHME  [Nicht anwendbar| [Details angeben]|
OTHER RELEVANT CONDITIONS OF BORROWING [Not applicable] [specify details]
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TEIL B — Allgemeine Bestimmungen
PART B — General Provisions

Borsenzulassung[en] / Notierungsaufnahme[n] [Ja] [Nein]
Listing[s] [Yes] [No]
O Diisseldorf [Einzelheiten in Bezug auf das

Marktsegment, an dem die Landes-
schatzanweisungen notiert werden,

einfiigen]
Diisseldorf [insert details relating to the market
segment on which the State Treasury
Notes will be listed]
O Luxemburg
Luxembourg
O Geregelter Markt der Luxemburger Wertpapierborse
Regulated market of the Luxembourg Stock Exchange
O "Professional Segment" des geregelten Marktes der
Luxemburger Wertpapierborse
Professional Segment of the regulated market of the
Luxembourg Stock Exchange
O Sonstige [Einzelheiten angeben]
Other [specify details]

[EZB-Fihigkeit der im NGN-Format zu begebenden Landesschatzanweisungen beabsichtigt™
Eurosystem Eligibility of the State Treasury Notes to be Issued in NGN Form Intended

Inhabersammelurkunde[n] im NGN-Format Ja
Global Bearer Note[s] to be in NGN form Yes

Die Inhabersammelurkunde[n] soll[en] in EZB-fdhiger Weise gehalten
werden.

The Global Bearer Note[s] [is] [are] intended to be held in a manner
which will allow Eurosystem eligibility.

O Ja
Yes

"Ja" bedeutet, dass die Landesschatzanweisungen nach ihrer Begebung von der gemeinsamen Verwahrstelle
(common safekeeper) der ICSDs verwahrt werden. "Ja" bedeutet jedoch nicht notwendigerweise, dass die
Landesschatzanweisungen bei ihrer Begebung, zu irgendeinem Zeitpunkt wihrend ihrer Laufzeit oder wihrend
ihrer gesamten Laufzeit als zulédssige Sicherheiten fiir die Zwecke der Geldpolitik und fiir Innertageskredite vom
Eurosystem anerkannt werden. Eine solche Anerkennung héngt davon ab, ob die Europdische Zentralbank davon
iiberzeugt ist, dass die Zulassigkeitskriterien des Eurosystems erfiillt sind.

"Yes" means that the State Treasury Notes, after having been issued, will be held by a common safekeeper of the
ICSDs. However, "Yes" does not necessarily mean that the State Treasury Notes will be recognised upon issue or at
any or all times during their life as eligible collateral for Eurosystem monetary policy and intra day credit
operations by the Eurosystem. Any such recognition will depend upon the European Central Bank being satisfied
that Eurosystem eligibility criteria have been met.

O Nein
No

[Auch wenn am Tag dieser Endgiiltigen Bedingungen die Angabe "Nein" lautet, konnen die
Landesschatzanweisungen dann, wenn sich die Zulédssigkeitskriterien des Eurosystems in der Zukunft dergestalt
andern, dass die Landesschatzanweisungen diese einhalten kdnnen, bei einer gemeinsamen Verwahrstelle (common
safekeeper) der ICSDs hinterlegt und von dieser verwahrt werden. Dies bedeutet jedoch nicht notwendigerweise,
dass die Landesschatzanweisungen zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend ihrer verbleibenden Laufzeit als zuldssige

%3 Nur bei Landesschatzanweisungen in der Form von Inhaberschuldverschreibungen, die im NGN-Format begeben werden, einzufiigen.
To be inserted only in the case of State Treasury Notes in the form of Bearer Notes to be issued in NGN form.
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Sicherheiten fiir die Zwecke der Geldpolitik und fiir Innertageskredite vom Eurosystem anerkannt werden. Eine
solche Anerkennung hédngt davon ab, ob die EZB davon iiberzeugt ist, dass die Zuldssigkeitskriterien des
Eurosystems erfiillt sind.

While the designation is specified as "No" at the date of these Final Terms, should the Eurosystem eligibility
criteria be amended in the future such that the State Treasury Notes are capable of meeting them, the State
Treasury Notes may then be deposited with and held by a common safekeeper of the ICSDs. Note, however, that
this does not necessarily mean that the State Treasury Notes will be recognised as eligible collateral for
Eurosystem monetary policy and intra day credit operations by the Eurosystem at any time during their remaining
life. Such recognition will depend upon the ECB being satisfied that Eurosystem eligibility criteria have been met.]

Emissionsrendite bei Endfilligkeit™
Issue Yield to Final Maturity

Erwartete Rendite (Die erwartete Rendite wird zum Ausgabetag und [erwartete Rendite angeben] % per
auf der Basis des Ausgabepreises berechnet. Daher wird keine Aussage annum [, berechnet nach der ICMA

iiber die zukiinftig zu erwartende Rendite gemacht.) Methode, nach der die
Effektivverzinsung  von  Schuldver-

schreibungen unter Beriicksichtigung der
tdglichen Stiickzinsen ermittelt wird]
[andere Berechnungsmethode der
Erwarteten Rendite in Kurzform
angeben|]>

Anticipated Yield (The anticipated yield is calculated as of the Issue [specify anticipated yield] per cent. per

Date on the basis of the Issue Price. Therefore, no statement can be annum [, calculated in accordance with

made with regard to future yield.) the ICMA method, which determines the
effective interest rate of notes by taking
into account accrued interest on a daily
basis]  [specify other method of
calculating the Anticipated Yield in
abbreviated form]

Zinssitze in der Vergangenheitsbetrachtung56
Historic Interest Rates

Einzelheiten hinsichtlich der Entwicklung des [Referenzzinsatzes] [Zinssatzes] konnen auf der [Bildschirmseite
[relevante Bildschirmseite angeben]] [Internetseite [relevante Internetseite angeben]] abgerufen werden.
Details relating to the performance of the [Reference] Interest Rate can be obtained from [Screen Page [specify
relevant Screen Page]] [the website [specify relevant web site]].

Einzelheiten hinsichtlich der Entwicklung [des Index] [der Formel] [der Aktie] [des Korbs]; Erklirung
dariiber, wie die Entwicklung den Wert der Anlage beeintrichtigen kann; hiermit zusammenhingende
Risiken und weitere Informationen, die sich auf [den Index] [die Formel] [die Aktie] [den Korb] beziehen®’
Details Relating to the Performance of the [Index] [Formula] [Share] [Basket]; Explanation of How
Performance Effects Value of Investment; Associated Risks and Other Information Concerning the [Index]
[Formula] [Share] [Basket]

Einzelheiten hinsichtlich der Entwicklung [des] [der] Wechselkurse[s]; Erklirung dariiber, wie die
Entwicklung den Wert der Anlage beeintrichtigen kann; hiermit zusammenhingende Risiken®

Details Relating to the Performance of the Exchange Rate[s]; Explanation of How Performance Effects Value
of Investment; Associated Risks

Nur bei festverzinslichen Landesschatzanweisungen (aufler Namensschuldverschreibungen) einzufligen.

To be inserted only in the case of Fixed Rate State Treasury Notes (other than Registered Notes).

Nur bei einer festgelegten Stiickelung von weniger als Euro 100.000 einzufligen.

To be inserted only in the case of a Specified Denomination of less than Euro 100,000.

Nur bei variabel verzinslichen Landesschatzanweisungen (auer Namensschuldverschreibungen) und bei einer festgelegten Stiickelung von
weniger als Euro 100.000 einzufiigen.

To be inserted only in the case of Floating Rate State Treasury Notes (other than Registered Notes) and in the case of a Specified Denomination of
less than Euro 100,000.

Nur bei strukturierten festverzinslichen oder variabel verzinslichen oder indexgebundenen oder an die Entwicklung eines anderen Basiswerts
gebundenen Landesschatzanweisungen und bei einer festgelegten Stiickelung von weniger als Euro 100.000 einzufiigen.

To be inserted only in the case of structured Fixed Rate or Floating Rate State Treasury Notes or index-linked or equity-linked State Treasury
Notes and in the case of a Specified Denomination of less than Euro 100,000.

Nur bei Doppelwéhrungslandesschatzanweisungen und nur bei einer festgelegten Stiickelung von weniger als Euro 100.000 einzufiigen.

Insert only in the case of Dual Currency State Treasury Notes and in the case of a Specified Denomination of less than Euro 100,000.
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O Zausitzliche Risikofaktoren®
Additional Risk Factors

O Zusitzliche Steueroffenlegung
Additional Tax Disclosure

O Zusitzliche Verkaufsbeschrinkungen
Additional Selling Restrictions

Rating][s]

Rating[s]

Interessen von Seiten natiirlicher oder juristischer Personen, die an

der Emission bzw. dem Angebot beteiligt sind

Interests of Natural or Legal Persons Involved in the Issue or the Offer

Griinde fiir das Angebot®
Reasons for the Offer

Vertriebsmethode
Method of Distribution

O Nicht syndiziert
Non-syndicated

O Syndiziert
Syndicated

Einzelheiten beziiglich des [Managers| [Bankenkonsortiums]

Management Details

[Manager| [Bankenkonsortium]
[Manager] [Management Group]

Kursstabilisierende[r] Manager

Stabilising Manager[s]

O Marktpflege

Market Making

[Einzelheiten angeben]
[specify details]

[Einzelheiten angeben]
[specify details]

[Einzelheiten angeben]
[specify details]

Fitch: [Rating angeben]

Moody's: [Rating angeben]
Standard & Poor's: [Rating angeben]
Sonstige

Fitch: [specify Rating]

Moody's: [specify Rating]

Standard & Poor's: [specify Rating]
Other

[angeben]

[specify]
[®]
(9

[Namen und Adressen des/der
Manager(s) angeben]

[specify name(s) and address(es) of
Manager(s)]

[Namen des (der) Manager(s) und
relevante  Einzelheiten angeben]
[Keiner]

[specify name(s) of Manager(s) and
relevant details] [None]

[Namen des (der) Market Maker und
relevante Einzelheiten (einschlieflich
Geld-/Brief-Spanne) einfiigen]

[specify name(s) of market maker(s)
and relevant details including bid/ask
spread]

% Es sind etwaige produktspezifische Risikofaktoren, die nicht im Abschnitt mit der Uberschrift "Risikofaktoren" im Verkiirzten Prospekt enthalten

sind, einzufligen.

Insert any product specific risk factors which are not covered in the section entitled "Risk Factors" in the Alleviated Prospectus.

% Siehe den Abschnitt mit der Uberschrift "Allgemeine Informationen — Verwendung der Erlése" im Verkiirzten Prospekt. Falls der Nettoerlds fiir
besondere Zwecke verwendet werden soll, sind diese Griinde einzufiigen
See the section entitled "General Information — Use of Proceeds" in the Alleviated Prospectus. If the net proceeds shall be applied for special

purposes insert those reasons.
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Provisionen
Commissions

O Management- und Ubernahmeprovision

Management and Underwriting Commission

O Verkaufsprovision
Selling Concession

O Andere
Other

Wertpapierkennnummern
Securities Identification Numbers

O Wertpapierkennnummer (WKN)
German Securities Code

O Common Code

Common Code

O ISIN
ISIN

O Sonstige Wertpapiernummer
Any other securities number

Zahlung des Emissionserloses
Payment of Issue Proceeds

Nettoemissionserlos
Net issue proceeds

Auftraggeber der Zahlung

Party effecting the payment

O Zahlung gegen Lieferung
Payment against Delivery

O mit der Emittentin

with the Issuer

O mit [Manager] [Federfiihrer]

with [Dealer] [Lead Manager]

O mit der Emissionsstelle

with the Fiscal Agent

O Zahlung frei von Lieferung
Payment free of Delivery

[angeben] des [Gesamt]Nennbetrags

[specify] of the [Aggregate] Principal
Amount

[angeben] des [Gesamt]Nennbetrags

[specify] of the [Aggregate] Principal
Amount

[angeben] des [Gesamt]Nennbetrags

[specify] of the [Aggregate] Principal
Amount

[angeben]
[specify]
[angeben]
[specify]
[angeben]
[specify]

[angeben]
[specify]

[angeben]
[specify]

[Manager] [Emissionsstelle] [anderen
Auftraggeber angeben]
[Manager] [Fiscal Agent] [specify other

party]

[Kontoverbindung bei Clearingsystem
angeben]61

[specify account details with Clearing
System]

[Kontoverbindung bei Clearingsystem
angeben]

[specify account details with Clearing
System]

[Kontoverbindung bei Clearingsystem
angeben|*

[specify account details with Clearing
System]

¢! Im Fall von auf Euro lautenden Landesschatzanweisungen einfiigen: Konto Nummer [®] bei der CBF.

In the case of State Treasury Notes denominated in Euro insert: account no: [ @] with CBF.
82 Nur bei Landesschatzanweisungen, die auf eine andere Wahrung als Euro lauten, einzufiigen.

To be inserted only in the case of State Treasury Notes denominated in a currency other than Euro.



O zugunsten: [®] (Konto Nr. [®] bei [®], [BLZ [®]] [IBAN [®]],
Swift: [@])
in favour of: [ @] (account no: [ @] with [ ®], [German banking
Code [ ®]] [IBAN [ ®]], Swift: [ ®])

O Andere [angeben]
Other [specify]

Andere relevante Bestimmungen [angeben]
Other Relevant Terms [specify]

[Borsenzulassung[en] / Notierungsaufnahme|[n]
Listing[s]

Die vorstehenden Endgiiltigen Bedingungen enthalten die Angaben, die fiir die [Zulassung] [Einfiihrung] [Aufnahme
der Notierung] der in diesen Endgiiltigen Bedingungen beschriebenen und unter dem Programm zur Begebung von
Kapitalmarktinstrumenten des Landes Nordrhein-Westfalen zu begebenden Landesschatzanweisungen [[zum Handel
am] [im] [regulierten] [geregelten] Markt der [relevante Borse angeben]] (ab dem [Ausgabetag der
Landesschatzanweisungen einfiigen]) erforderlich sind.

The above Final Terms comprise the details required to [list] [admit] the State Treasury Notes described in these Final
Terms and to be issued under the Debt Issuance Programme of the State of North Rhine-Westphalia [[to trading] on the
regulated market [(regulierter [geregelter] Markt)] of the [specify relevant stock exchange]] (as from [insert Issue
Date of the State Treasury Notes]).]

Die Emittentin {ibernimmt die Verantwortung fiir die in diesen Endgiiltigen Bedingungen enthaltenen Informationen.
The Issuer accepts responsibility for the information contained in these Final Terms.

LAND NORDRHEIN-WESTFALEN
vertreten durch das Ministerium der Finanzen
STATE OF NORTH RHINE-WESTPHALIA
represented by the Ministry of Finance

Im Auftrag
Duly authorised

[Namen und Titel des Unterzeichnenden einfiigen]
[insert name and title of signatory|
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TEIL II
PART IT

MUSTER DER ENDGULTIGEN BEDINGUNGEN FUR ABTRETBARE DARLEHEN
FORM OF FINAL TERMS FOR ASSIGNABLE LOANS

[Datum einfiigen]
[insert date]

Endgiiltige Bedingungen
Final Terms

[Rechtstragerkennung: [529900VWPV1LPOHGJ702][@®]]
[Legal Entity identifier: [529900VWPVILPOHGJ702][ ®]]

[Bezeichnung des relevanten abtretbaren Darlehens einfiigen] (das Darlehen)
[insert title of relevant Assignable Loan] (the Loan)

aufgenommen aufgrund des
raised pursuant to the

Programms zur Begebung von Kapitalmarktinstrumenten
Debt Issuance Programme

des
of the

Landes Nordrhein-Westfalen
State of North Rhine-Westphalia

vom 9. Juli 2020
of 9th July, 2020

Nennbetrag: [@®]
Principal Amount: [ @]
Preis: (@]
Price: [®]
Auszahlungstag: [®]'
Payment Date: [ ®]

' Der Auszahlungstag ist der Tag, an dem das Darlehen ausgezahlt wird.
The Payment Date is the date of payment of the Loan.
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TEIL A — Vertragliche Bedingungen
PART A - Contractual Terms

Diese Endgiiltigen Bedingungen enthalten Angaben zur Aufnahme eines abtretbaren Darlehens unter dem Programm
zur Begebung von Kapitalmarktinstrumenten des Landes Nordrhein-Westfalen (das Programm) und ist in Verbindung
mit dem verkiirzten Prospekt vom 9. Juli 2020 ([in der Fassung des Nachtrags vom [relevantes Datum einfiigen],] der
Verkiirzte Prospekt) iiber das Programm und mit den im Verkiirzten Prospekt enthaltenen Bedingungen der
Kreditaufnahme (Teil II) (dic Bedingungen der Kreditaufnahme) zu lesen. Begriffe, die in den Bedingungen der
Kreditaufnahme definiert sind, haben, falls diese Endgiiltigen Bedingungen nicht etwas anderes bestimmen, die gleiche
Bedeutung, wenn sie in diesen Endgiiltigen Bedingungen verwendet werden. Vollstindige Informationen iiber die
Darlehensnehmerin und iiber das abtretbare Darlehen sind nur in der Zusammenschau dieser Endgiiltigen Bedingungen
und des Verkiirzten Prospekts erhéltlich.

These Final Terms are issued to give details of an Assignable Loan raised under the Debt Issuance Programme of the
State of North Rhine-Westphalia (the Programme) and are to be read in conjunction with the alleviated prospectus
dated 9th July, 2020 ([as supplemented by the supplement dated [insert relevant date],] the Alleviated Prospectus) and
pertaining to the Programme and with the Conditions of Borrowing (Part Il) (the Conditions of Borrowing) set forth in
the Alleviated Prospectus. Capitalised Terms used in these Final Terms but not otherwise defined herein shall have the
meanings specified in the Conditions of Borrowing. Full information on the Borrower and the Assignable Loan is only
available on the basis of the combination of these Final Terms and the Alleviated Prospectus.

Bezugnahmen in diesen Endgiiltigen Bedingungen auf Paragrafen und Absitze beziehen sich auf die Paragrafen und
Absitze der Bedingungen der Kreditaufnahme.

All references in these Final Terms to numbered sections and paragraphs are to sections and paragraphs of the
Conditions of Borrowing.

[Sdmtliche Bestimmungen der Bedingungen der Kreditaufnahme, die sich auf Variablen dieser Endgiiltigen
Bedingungen beziehen und die in diesen Endgiiltigen Bedingungen weder angekreuzt noch ausgefiillt werden oder die
gestrichen oder weggelassen werden, gelten in den auf das abtretbare Darlehen anwendbaren Bedingungen der
Kreditaufnahme (die Bedingungen) als gestrichen.

All provisions in the Conditions of Borrowing corresponding to items in these Final Terms which are either not selected
or completed or which are deleted or have been left out from or in these Final Terms shall be deemed to be deleted from
the Conditions of Borrowing applicable to the Assignable Loan (the Conditions).]’

[Die fiir das abtretbare Darlehen geltenden Bedingungen der Kreditaufnahme (dic Bedingungen) [sowie eine
englischsprachige Ubersetzung] sind diesen Endgiiltigen Bedingungen als Annex beigefiigt. Die Bedingungen ersetzen
in Génze die Bedingungen der Kreditaufnahme und gehen etwaigen abweichenden Bestimmungen dieser Endgiiltigen
Bedingungen vor.

The Conditions of Borrowing applicable to the Assignable Loan (the Conditions) [and the English language translation
thereof] are attached as an Annex to these Final Terms and replace in full the Conditions of Borrowing and take
precedence over any conflicting provisions in these Final Terms.]’

Im Fall von nicht-konsolidierten Bedingungen einzufligen.
To be inserted in the case of Long-form Conditions.

Im Fall von konsolidierten Bedingungen einzufiigen.

To be inserted in the case of Integrated Conditions.
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Darlehensnehmerin Land Nordrhein-Westfalen
Borrower State of North Rhine-Westphalia

Form der Bedingungen4
Form of Conditions

O Nicht-konsolidierte Bedingungen [wenn die Endgiiltigen Bedingungen und die Bedingungen der
Kreditaufnahme (Teil IT) dem jeweiligen Certificate of Indebtedness beigefiigt werden sollen]
Long-form Conditions [if the Final Terms and the Conditions of Borrowing (Part II) are to be attached to the
relevant Certificate of Indebtedness]

O Konsolidierte Bedingungen [wenn die Bedingungen dem jeweiligen Certificate of Indebtedness beigefiigt
werden sollen]
Integrated Conditions [if the Conditions are to be attached to the relevant Certificate of Indebtedness]

WAHRUNG, NENNBETRAG, FORM UND UBERTRAGUNG, DEFINITIONEN, BEZUGNAHMEN (§ 1)
CURRENCY, PRINCIPAL AMOUNT, FORM AND TRANSFER, DEFINITIONS, REFERENCES (§ 1)

Festgelegte Wahrung [angeben]
Specified Currency [specify]
Nennbetrag [angeben]
Principal Amount [specify]
O Maximale Anzahl an Abtretungen [angeben]
Maximum Number of Assignments [specify]

O Abtretung unbegrenzt moglich
No limitation to Number of Assignments

Mindestnennbetrag fiir Abtretungen [angeben]
Minimum Principal Amount for Assignments [specify]
[ZINSEN] [INDEXIERUNG] (§ 3)

[INTEREST] [INDEXATION] (§ 3)

O Festverzinsliche Darlehen
Fixed Rate Loans

Zinssatz und Filligkeitstage
Rate of Interest and Interest Payment Dates

Zinssatz [®] % per annum
Rate of Interest [ @] per cent. per annum
Verzinsungsbeginn [angeben]
Interest Commencement Date [specify]
Filligkeitstag|e] [angeben]
Interest Payment Date[s] [specify]

Erster Falligkeitstag [angeben]

First Interest Payment Date [specify]
Anfanglicher Bruchteilzinsbetrag [angeben]

Initial Broken Amount [specify]
Filligkeitstag, der dem Enddatum vorangeht [angeben]
Interest Payment Date preceding the Maturity Date [specify]
AbschlieBender Bruchteilzinsbetrag [angeben]

Final Broken Amount [specify]

* Die Form der Bedingungen ist in Abstimmung mit der Darlehensnehmerin festzulegen.
The form of the Conditions is to be determined in consultation with the Borrower.
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O Variabel verzinsliche Darlehen
Floating Rate Loans

Filligkeitstage
Interest Payment Dates

Verzinsungsbeginn
Interest Commencement Date

Zinszahlungen erfolgen

Interest payments shall be made

Festgelegte Filligkeitstage
Specified Interest Payment Dates

Erster Falligkeitstag
First Interest Payment Date

Letzter Falligkeitstag
Last Interest Payment Date

Festgelegte[r] Berechnungszeit[raum] [rdume]

Specified Interest Period[s]

Geschiftstagskonvention
Business Day Convention

O Modified Following Business Day Convention
Modified Following Business Day Convention

O Floating Rate Note Business Day Convention

Floating Rate Note Business Day Convention

O Following Business Day Convention
Following Business Day Convention

O Preceding Business Day Convention
Preceding Business Day Convention

Relevante Finanzzentren

Relevant Financial Centres

Zinssatz
Rate of Interest

O Bildschirmfeststellung
Screen Rate Determination

[angeben]

[specify]

[vierteljahrlich] [halbjghrlich]
[jéhrlich] nachtréglich

[quarterly] [semi-annually] [annually]
in arrear

[angeben]

[specify]

[angeben]

[specify]

[angeben]

[specify]

[relevante Anzahl angeben]
[Wochen] [Monate] [anderen
Zeitraum angeben]|

[specify relevant number] [weeks]
[months] [specify other period]

[relevante Anzahl angeben] [Monate]
[anderen Zeitraum angeben]

[specify relevant number] [months]
[specify other period]

[Frankfurt am Main] [,] [London] [,]
[und] [TARGET]’ [angeben)]
[Frankfurt am Main] [,] [London] []
[and] [TARGET] [specify]

O [Bezeichnung des relevanten EURIBOR-Satzes einfiigen] EURIBOR [(Euro/ 11.00 Uhr Briisseler Ortszeit/
[Frankfurt am Main] [,] [London] [und] [TARGET-]Bankarbeitstag]/ Euro-Interbanken-Markt)]
[insert name of the relevant EURIBOR rate] EURIBOR [(Euro/ 11:00 a.m. Brussels time/ [Frankfurt am
Main] [,] [London] [and] [TARGET] Business Day/ Euro-zone interbank market)]

O [Bezeichnung des relevanten Referenzzinssatzes einfiigen] [/ [festgelegte Wihrung angeben]/ [11.00 Uhr]
[andere relevante Tageszeit einfiigen] [Londoner] [anderes relevantes Finanzzentrum angeben] Ortszeit
[Frankfurt am Main]/ Bankarbeitstag in [Frankfurt am Main] [London] [anderes relevantes Finanzzentrum

> Bei EURIBOR als Referenzzinssatz stets anzugeben.
Always insert in the case of EURIBOR as reference interest rate.
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angeben] / [Londoner] [anderes relevantes Finanzzentrum angeben| Interbanken-Markt)

[insert name of relevant reference interest rate] [/ [specify Specified Currency]/ [11:00 a.m.] [insert other
relevant time] [Frankfurt am Main] [London] [specify other relevant financial centre] time/ [Frankfurt am
Main] [London] [specify other relevant financial centre] Business Day/ [London] [specify other relevant

financial centre] interbank market)]

Zinsfeststellungstag

Interest Determination Date

Marge
Margin

O zuziiglich
plus

O abziiglich

minus

Bildschirmseite

Screen page

Referenzbanken

Reference Banks

O Andere Basis zur Bestimmung des Referenzzinssatzes

Other basis for determining the Reference Interest Rate

O ISDA-Feststellung
ISDA Determination

[erster] [zweiter] [andere relevante

Zahl einfiigen]| [Londoner]
[Frankfurter] [anderes relevantes
Finanzzentrum einfiigen]

Bankarbeitstag [vor] [Beginn] [Ende]
des jeweiligen Berechnungszeitraums

[first]  [second]  [insert  other
applicable number] [London]
[Frankfurt] [insert other relevant
Financial Centre] Business Day [prior
to] [the] [commencement] [end] of the
relevant Interest Period

[®] % per annum
[ @] per cent. per annum

[Bildschirmseite und Informations-
anbieter angeben]

[specify screen page and information
provider]|

[angeben, sofern von § 3 (2)
abweichend]

[specify if other than as specified in §
3]

[Einzelheiten angeben]
[specify details]

[Einzelheiten angeben]
[specify details]

O Andere Methode der Bestimmung [Einzelheiten angeben (einschlieBlich Zinsfeststellungstag, Marge,

Referenzbanken, Ausweichbestimmungen)]

Other Method of Determination [specify details (including Interest Determination Date, Margin, Reference

Banks, Fallback Provisions)]

Mindest- und Hochstzinssatz
Minimum and Maximum Rate of Interest

O Mindestzinssatz
Minimum Rate of Interest

O Hochstzinssatz
Maximum Rate of Interest

Mitteilung von Zinssatz und Zinsbetrag
Notification of Rate of Interest and Interest Amount

Anzahl der Bankarbeitstage (wie in § 3 (1) definiert)
Number of Business Days (as defined in § 3 (1))
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Berechnungsstelle
Calculation Agent

O

O

Berechnungsstelle

Calculation Agent

Unverzinsliches abtretbares Darlehen
Zero Coupon Assignable Loan

Abtretbares Doppelwihrungsdarlehen
Assignable Dual Currency Loan

Indexgebundenes abtretbares Darlehen®
Index Linked Assignable Loan

Aktiengebundenes abtretbares Darlehen’
Equity Linked Assignable Loan

Rohstoffgebundenes abtretbares Darlehen
Commodity Linked Assignable Loan

Inflationsgebundenes abtretbares Darlehen
Inflation Linked Assignable Loan

Sonstiges strukturiertes abtretbares Darlehen

Other Structured Assignable Loan

Zinstagsquotient®
Day Count Fraction

O Actual/Actual (ICMA)’

Feststellungstermin|e]
Determination Date[s]

30/360"

Actual/Actual (Actual/365)

Actual/365 (Fixed)

Actual/360

30/360 oder/or 360/360 oder/or Bond Basis
30E/360 oder/or Eurobond Basis

OO0OO0O0OoOoano

[Darlehensnehmerin] [Namen und
bezeichnete  Geschiiftsstelle  der
Berechnungsstelle angeben]
[Borrower]  [specify name and
specified office of Calculation Agent|

[Einzelheiten angeben]
[specify details]

[Einzelheiten angeben]
[specify details]
[Einzelheiten angeben]
[specify details]
[Einzelheiten angeben]
[specify details]
[Einzelheiten angeben]
[specify details]

[Einzelheiten angeben]
[specify details]

[Anzahl angeben]
[specify number]|

® Im Fall von abtretbaren Darlehen, die an US-Aktien oder an einen Index gebunden sind, der US-Aktien enthilt, ist zu priifen, ob zusitzliche

8

9

10

Risikofaktoren aufzunehmen sind.

In case of Assignable Loans linked to U.S. equities or an index comprising U.S. equities check whether additional risk factors should be included.
7 Im Fall von abtretbaren Darlehen, die an US-Aktien oder an einen Index gebunden sind, der US-Aktien enthdlt, ist zu priifen, ob zusitzliche

Risikofaktoren aufzunehmen sind.

In case of Assignable Loans linked to U.S. equities or an index comprising U.S. equities check whether additional risk factors should be included.

Fiir alle abtretbaren Darlehen auszufiillen.
To be completed for all Assignable Loans.

Im Fall von unverzinslichen abtretbaren Darlehen nicht anwendbar.

In case of Zero Coupon Assignable Loans not applicable.
Nur auf festverzinsliche abtretbare Darlehen anwendbar.
Applicable only to Fixed Rate Assignable Loans.
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ZAHLUNGEN (§ 4)
PAYMENTS (§ 4)

Zahltag
Payment Business Day

O Relevante[s] Finanzzentr[um][en]"' [London] [anderes relevantes
Finanzzentrum angeben]

[London]  [specify other relevant
financial centre]

Relevant Financial Centre[s]

O TARGET

[Angepasstlz] [Nicht angepasst”]
[Adjusted] [Unadjusted]

Anpassung des Zinsbetrags
Adjustment of Amount of Interest

RUCKZAHLUNG (§ 5)

REPAYMENT (§ 5)

Riickzahlung zum Enddatum

Repayment at Maturity
Enddatum [angeben]
Maturity Date [specify]
Riickzahlungsmonat [angeben]
Repayment Month [specify]
Riickzahlungsbetrag

Final Repayment Amount

O Nennbetrag
Pricipal Amount

[Riickzahlungsbetrag oder den
relevanten Index, den Referenzwert
oder die Formel, anhand dessen
(deren) der Riickzahlungsbetrag zu
berechnen ist, angeben

[specify Final Repayment Amount or
the relevant index, reference item or
the formula which constitutes the
basis for calculating the Final
Repayment Amount

O Riickzahlungsbetrag

Final Repayment Amount

Vorzeitige Riickzahlung
Early Repayment

[Anwendbar] [Nicht anwendbar]
[Applicable] [Not applicable]

Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Darlehensnehmerin
Early Repayment at the Option of the Borrower

[Mindestriickzahlungsbetrag [angeben]
Minimum Repayment Amount [specify]
Erhohter Riickzahlungsbetrag [angeben]
Higher Repayment Amount [specify]
Wahl-Enddat[um][en] (Call) [angeben]
Call Repayment Date[s] [specify]

""" Nur auf festverzinsliche abtretbare Darlehen anwendbar.

Applicable only to Fixed Rate Assignable Loans.

2 Nur auf variabel verzinsliche abtretbare Darlehen anwendbar.

Applicable only to Floating Rate Assignable Loans.

13 Stets bei festverzinslichen und unverzinslichen abtretbaren Darlehen anzuwenden.

Always to be applied in the case of Fixed Rate or Zero Coupon Assignable Loans.
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Wabhl-Riickzahlungs[betrag][betrage] (Call) [angeben]
Call Repayment Amount(s] [specify]
Mindestkiindigungsfrist [angeben]
Minimum Notice Period [specify]
Hochstkiindigungsfrist [angeben]
Maximum Notice Period [specify]]

Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl des Gliaubigers
Early Repayment at the Option of a Holder

[Anwendbar] [Nicht anwendbar]
[Applicable] [Not applicable]

[Wahl-Enddat[um][en] (Put) [angeben]
Put Repayment Date[s] [specify]
Wabhl-Riickzahlungs[betrag][betrage] (Put) [angeben]
Put Repayment Amount(s] [specify]
Kiindigungsfrist [®] Tage
Notice Period [ ®] days]

Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag
Early Repayment Amount

O Darlehen aufler unverzinslichen Darlehen
Loans other than Zero Coupon Loans

O Rickzahlungsbetrag
Final Repayment Amount

O Sonstiger Riickzahlungsbetrag

[Einzelheiten angeben]

Other Repayment Amount [specify details]

O Unverzinsliches Darlehen

Zero Coupon Loans

Referenzbetrag (@]

Reference Amount

Emissionsrendite [angeben]

Amortisation Yield [specify]

Auszahlungstag [®]

Payment Date

O Abtretbares Doppelwihrungsdarlehen

[Einzelheiten angeben]

Assignable Dual Currency Loan [specify details]

O Indexgebundenes abtretbares Darlehen'* [Einzelheiten angeben]
Index Linked Assignable Loan [specify details]

O Aktiengebundenes abtretbares Darlehen' [Einzelheiten angeben]
Equity Linked Assignable Loan [specify details]

O Rohstoffgebundenes abtretbares Darlehen [Einzelheiten angeben]
Commodity Linked Assignable Loan [specify details]

O Inflationsgebundenes abtretbares Darlehen
Inflation Linked Assignable Loan

O Sonstiges strukturiertes abtretbares Darlehen
Other Structured Assignable Loan

[Einzelheiten angeben]
[specify details]

[Einzelheiten angeben]
[specify details]

' Im Fall von abtretbaren Darlehen, die an US-Aktien oder an einen Index gebunden sind, der US-Aktien enthdlt, ist zu priifen, ob zusétzliche
Risikofaktoren aufzunehmen sind.
In case of Assignable Loans linked to U.S. equities or an index comprising U.S. equities check whether additional risk factors should be included.

'S Im Fall von abtretbaren Darlehen, die an US-Aktien oder an einen Index gebunden sind, der US-Aktien enthilt, ist zu priifen, ob zusétzliche
Risikofaktoren aufzunehmen sind.
In case of Assignable Loans linked to U.S. equities or an index comprising U.S. equities check whether additional risk factors should be included.
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KUNDIGUNG (§ 6)

ACCELERATION (§ 6)
Vorbehaltlich der Regelungen in § 5 [Ja] [Nein]
Subject to the provisions of § 5 [Yes] [No]

SPRACHE (§ 11)
LANGUAGE (§ 11)

O ausschlieBlich Deutsch
German only

O Deutsch mit unverbindlicher englischer Ubersetzung
German with non-binding English translation

ANDERE RELEVANTE BEDINGUNGEN DER KREDITAUFNAHME  [Nicht anwendbar]| [Details angeben]
OTHER RELEVANT CONDITIONS OF BORROWING [Not applicable] [specify details]
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TEIL B — Allgemeine Bestimmungen
PART B — General Provisions

Zahlung des Darlehensbetrags
Payment of Loan Proceeds

Auftraggeber der Zahlung [Manager]  [Glaubiger] [anderen
Auftraggeber angeben]

Party effecting the payment [Manager] [Holder] [specify other
party]

O zugunsten: [®] (Konto Nr. [®] bei [®], [BLZ [®]] [IBAN [®]], Swift: [®])
in favour of: [ @] (account no: [ ®] with [ @], [German banking Code [ ®]]

[IBAN [ ®]])
O Andere [angeben]
Other [specify]
Andere relevante Bestimmungen [angeben]
Other Relevant Terms [specify]

LAND NORDRHEIN-WESTFALEN
vertreten durch das Ministerium der Finanzen
STATE OF NORTH RHINE-WESTPHALIA
represented by the Ministry of Finance

Im Auftrag
Duly authorised

[Namen und Titel des Unterzeichnenden einfiigen]
[insert name and title of signatory]
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THE STATE OF NORTH RHINE-WESTPHALIA

Location, Area and Population

North Rhine-Westphalia (NRW) is one of the 16 German states (Ldnder). The Federal Republic of Germany
(Germany) was founded on 24th May, 1949, on which date its Constitution, codified in the Grundgesetz (the German
Constitution), took effect. Prior to unification with the former German Democratic Republic (the GDR) on 3rd
October, 1990, Germany consisted of 11 states, including North Rhine-Westphalia. Other such states were Baden-
Wiirttemberg, Bavaria (Bayern), Berlin, Bremen, Hamburg, Hesse (Hessen), Lower Saxony (Niedersachsen),
Rhineland-Palatinate (Rheinland-Pfalz), the Saarland and Schleswig-Holstein. Upon ratification of the German
Unification Treaty (Einigungsvertrag), the GDR ceased to exist. In its territory, five new states, Brandenburg,
Mecklenburg-Western Pomerania (Mecklenburg-Vorpommern), Saxony (Sachsen), Saxony-Anhalt (Sachsen-Anhalt)
and Thuringia (Thiiringen), were formed and became part of Germany.

North Rhine-Westphalia is located on the western border of Germany. It is bordered in the East by Hesse, in the North
by Lower Saxony, in the West by the Netherlands and Belgium, and in the South by Rhineland-Palatinate. North Rhine-
Westphalia encompasses 30 cities with more than 100,000 inhabitants, the largest of which are Cologne (Kdln),
Dortmund, Essen, Diisseldorf, Duisburg and Bochum.

North Rhine-Westphalia encompasses an area of approximately 34,112 square kilometres, or 9.5 per cent. of Germany's
total area of approximately 357,582 square kilometres. North Rhine-Westphalia is the fourth-largest state of Germany
by area, after Bavaria, Lower Saxony and Baden-Wiirttemberg.

On 31st December, 2018, North Rhine-Westphalia, as Germany's most populous state, had 17.93 million inhabitants, or
21.60 per cent. of Germany's total population of 83.02 million. At the same time, the population density in North Rhine-
Westphalia was 526 inhabitants per square kilometre.

Politics

In Germany, the governmental functions are divided between the federal government and the federal states in such way
that both are independently competent to carry out certain constitutional functions. Thus, each federal state has its own
constitution and accordingly its own executive, judicial and legislative powers. The prime minister (Ministerprdsident)
of the state government heads the state government and is elected by the state parliament in a secret election among the
members of the state parliament. He determines the guidelines of politics and is responsible for them. The prime
minister is also responsible for forming the state government.

The government of NRW has agreed in its budget 2018 not to incur any new (additional) debt in the legislative period
running until 2022. In 2018 (status: final annual financial statements), debt in the amount of approximately € 542
million could be repaid during the implementation of the budget. Moreover, the reserve was strengthened with € 1.1
billion. Of this figure, an amount of € 882.5 million was allocated to the "WestLB AG Risk Shield" Special Fund
(Sondervermégen "Risikoabschirmung WestLB AG") and an amount of € 217.5 million was allocated to general
reserves. Despite the slowing economy and against the projected decline in tax revenues a surplus of approximately
€ 1.2 billion was realised in the implementation of the budget 2019 which was allocated to general reserves. In addition,
net repayments mainly arising from the redemption of housing promotion loans to the federal government totalled € 103
million.

While due to the changed economic situation more funds are available for the budget 2020, these funds are less than
originally projected. Germany's general economic downturn and many economic and trade policy uncertainties
worldwide affect also North Rhine-Westphalia. As a consequence, according to the recent tax estimate, also in North
Rhine-Westphalia, tax revenues will be less than originally projected. All in all, both tax estimates for tax revenues,
supplemental funding from the federal government (Bundesergdnzungszuweisungen) and revenue equalisation among
the federal states project total revenue shortfalls of € 957 million.

All things considered, NRW will continue to not incur a single euro of new debt in the main budget (Stammhaushalt)
[= no new net debt]. Excluded are borrowings required in connection with the establishment of a special fund of up to €
25 billion as a rescue package against the Coronavirus crisis (cf. "Recent Developments — VII. Measures for Dealing
with the Direct and Indirect Consequences of the Coronavirus Crisis for the State of North Rhine-Westphalia
(Supplemental Budget Act 2020 and NRW Rescue Package Act)").
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LAND NORDRHEIN-WESTFALEN

Lage, Fliche und Bevolkerung

Nordrhein-Westfalen (NRW) ist eines der 16 deutschen Lidnder. Die Bundesrepublik Deutschland (Deutschland)
wurde am 24. Mai 1949 gegriindet, dem Tag, an dem ihre im Grundgesetz kodifizierte Verfassung (das Grundgesetz)
in Kraft trat. Vor der Wiedervereinigung mit der fritheren Deutschen Demokratischen Republik (DDR) am 3. Oktober
1990 bestand Deutschland aus 11 Léndern, darunter Nordrhein-Westfalen. Die {iibrigen Lénder waren Baden-
Wiirttemberg, Bayern, Berlin, Bremen, Hamburg, Hessen, Niedersachsen, Rheinland-Pfalz, das Saarland und
Schleswig-Holstein. Mit der Unterzeichnung des Einigungsvertrags horte die DDR auf zu bestehen. Auf ihrem
Staatsgebiet wurden fiinf neue Lénder, Brandenburg, Mecklenburg-Vorpommern, Sachsen, Sachsen-Anhalt und
Thiiringen, errichtet und wurden Teil Deutschlands.

Nordrhein-Westfalen liegt an Deutschlands Westgrenze. Im Osten schlie3t sich Hessen an, im Norden Niedersachsen,
im Westen die Niederlande und Belgien und im Siiden Rheinland-Pfalz. Nordrhein-Westfalen umfasst 30 Stadte mit
mehr als 100.000 Einwohnern, von denen K&In, Dortmund, Essen, Diisseldorf, Duisburg und Bochum die groBten sind.

Nordrhein-Westfalen hat eine Flache von rund 34.112 km?, das entspricht 9,5 % der Gesamtfliche Deutschlands (rund
357.582 km?). Der Fliache nach ist Nordrhein-Westfalen das viertgroite Land Deutschlands hinter Bayern,
Niedersachsen und Baden-Wiirttemberg.

Am 31. Dezember 2018 hatte Nordrhein-Westfalen, Deutschlands bevolkerungsreichstes Land, 17,93 Millionen
Einwohner, das entsprach 21,60 % der Gesamtbevdlkerung Deutschlands (83,02 Millionen). Zum gleichen Zeitpunkt
betrug die Bevolkerungsdichte in Nordrhein-Westfalen 526 Einwohner pro Quadratkilometer.

Politik

In Deutschland sind die staatlichen Aufgaben zwischen Bund und Lindern so aufgeteilt, dass beide Ebenen fiir
bestimmte, verfassungsgemil3 festgelegte Aufgaben selbst zustindig sind. So hat jedes Land eine eigene
Landesverfassung und dementsprechend eine eigenstindige Exekutive, Judikative und Legislative. Der
Ministerpréasident steht der Landesregierung vor und wird vom Landtag in geheimer Wahl aus der Mitte des Landtags
gewdahlt. Er bestimmt die Richtlinien der Politik und trigt dafiir die Verantwortung. Auch die Regierungsbildung ist
dem Ministerprasidenten vorbehalten.

Die Landesregierung hat sich mit der Aufstellung des Haushalts 2018 darauf verstindigt, in der Legislaturperiode bis
2022 keine neuen (zusidtzlichen) Schulden aufzunehmen. In 2018 (Stand: endgiiltiger Jahresabschluss) konnten im
Haushaltsvollzug Schulden in Héhe von rund € 542 Mio. getilgt werden. Auflerdem wurden die Riicklagen mit € 1,1
Mrd. gestarkt. Davon entfallen € 882,5 Mio. auf eine Zufiihrung zum Sondervermdgen "Risikoabschirmung WestLB
AG" und € 217,5 Mio. auf eine Zufithrung zur allgemeinen Riicklage. Trotz einer sich eintriibenden konjunkturellen
Lage und entgegen der prognostizierten geringeren Steuereinnahmen hat sich im Haushaltsvollzug 2019 ein Uberschuss
von rd. € 1,2 Mrd. ergeben, der der allgemeinen Riicklage zugefiihrt wurde. Zudem erfolgte eine Nettotilgung in Hohe
von insgesamt € 103 Mio., die sich im Wesentlichen aus Riickzahlungen von Wohnungsbauférderdarlehen gegeniiber
dem Bund ergibt.

Aufgrund der verdnderten 6konomischen Ausgangsbedingungen steht fiir den Haushalt 2020 zwar mehr Geld zur
Verfiigung, allerdings weniger als bisher geplant. Der allgemeine Konjunkturabfall in Deutschland und die vielen
wirtschafts- und handelspolitischen Unwégbarkeiten in der Welt haben auch Auswirkungen auf Nordrhein-Westfalen.
Als Folge davon fallen die Steuereinnahmen nach der jiingsten Steuerschédtzung auch in Nordrhein-Westfalen geringer
aus als urspriinglich geplant. Insgesamt ergeben sich bei Steuereinnahmen, Bundesergdnzungszuweisungen und
Lénderfinanzausgleich aus den beiden Steuerschitzungen daher Mindereinnahmen von insgesamt € 957 Mio.

Unter dem Strich wird das Land NRW im Stammhaushalt weiterhin keinen einzigen EUR neuer Schulden machen [=
keine Nettoneuverschuldung]. Ausgenommen davon ist die notwendige Kreditaufnahme im Zusammenhang mit der
Errichtung eines Sondervermdgens in Hoéhe von bis zu € 25 Mrd. als Rettungsschirm aufgrund der Coronavirus-Krise
(siehe unter "Jiingste Entwicklungen — VII. Mafinahmenpaket zur Bewdltigung der direkten und indirekten Folgen der
Coronavirus-Krise  fiir das Land  Nordrhein-Westfalen  (Nachtragshaushaltsgesetze 2020 und NRW-
Rettungsschirmgesetz)").
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Economy
General

The economic crisis caused by the Coronavirus pandemic also severely hits the State of North Rhine-Westphalia. The
exact dimension will be shown in the statistical data not until 2021. For this reason, the following section basically
describes the economic situation using data from the spring of 2020 and focuses on the structural framework conditions.
North Rhine-Westphalia is a powerful and efficient economic location of international standing and thus an attractive
location for large companies and their headquarters just as for medium-sized enterprises and startups. Of the one
hundred largest European companies by revenue, eleven are domiciled in North Rhine-Westphalia (Aldi Group, Uniper
SE, Deutsche Telekom AG, Deutsche Post AG, Rewe Group, Bayer AG, Metro AG, Lufthansa Group, Innogy SE,
ThyssenKrupp AG and E.ON SE (source: statistics from Bloomberg and the archives of the German newspaper FAZ)).

North Rhine-Westphalia is in the centre of Europe. More than 160 million people live within a radius of 500 kilometres
around the state capital of Diisseldorf - this equals almost one third of all consumers in the European Union. From no
other location in Europe is it possible to reach so many people within such short distances as from North Rhine-
Westphalia. At the same time, NRW stands for innovative companies, highly qualified academics and experts as well as
a modern transport infrastructure. North Rhine-Westphalia as an economic location benefits from a research network
that is one of the most dense in Europe thus providing optimum conditions for innovation and technology transfer. It
comprises numerous renowned universities, polytechnics, research institutions and centres of technology.

The strategic geographic location with an optimum transport infrastructure contributes significantly to North Rhine-
Westphalia's economic strength and international competitiveness. At approximately € 711 billion, North Rhine-
Westphalia generated about 20.7 per cent. of the German gross national product in 2019 and is thus the federal state
with the strongest economy. North Rhine-Westphalia as an economic location is also impressive by international
standards. In terms of economic performance, NRW is ahead of states like Saudi Arabia, Turkey and other European
countries such as Switzerland, Poland and Sweden. Furthermore, North Rhine-Westphalia is the most important
investment location for foreign investments in Germany. By the end of 2017, NRW accounted for approximately 25 per
cent. of all direct and indirect foreign direct investments in Germany.

The structure of the North Rhine-Westphalian economy has undergone fundamental changes in recent decades.
Formerly a region traditionally dominated by mining and industry, the state has developed into a modern services
location. An example of this development is the large number of corporate-related and industry-oriented service
providers such as consulting firms, IT service providers, providers of engineering services or research and development
service providers as partners to and an interface with the industry. No other state has such a dense network of
companies operating in the information and telecommunications industry as North Rhine-Westphalia. These range from
medium-sized IT companies through software startup companies up to large telecommunications groups with a focus on
network and wireless telecommunication in Germany. Today, North Rhine-Westphalia is an attractive location for the
finance and insurance industry. Meanwhile, the services sector generates approximately 72 per cent. of the gross value
added in North Rhine-Westphalia and, with approximately five million employees paying mandatory social security
contributions, is of major importance.

The wide-ranging services sector as well as the dynamic scientific and research landscape form the basis of the
structural change and the innovation in the traditional branches of industry. With a turnover of just under € 50 billion in
2019 and a workforce paying mandatory social security contributions of over 200,000, the machine building industry
was the most important branch of industry and at the same time the largest industrial employer in the state. With twelve
chemical parks, NRW is also the most important location for the chemical industry in Germany. North Rhine-
Westphalia has attracted companies from future-oriented key technology industries such as nanotechnology,
biotechnology and microsystem technology which benefit from the excellent environment for research and development
in the state.
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Wirtschaft

Allgemeines

Die Wirtschaftskrise aufgrund der Coronavirus-Pandemie trifft auch das Land Nordrhein-Westfalen hart. Das AusmaR
wird sich in den statistischen Daten erst 2021 zeigen. Die folgende Darstellung beschreibt daher im Wesentlichen die
wirtschaftliche Situation mit einem Datenstand vom Friihjahr 2020 und konzentriert sich auf die strukturellen
Rahmenbedingungen. Nordrhein-Westfalen ist ein wichtiger und leistungsfdhiger Wirtschaftsstandort von
internationaler Bedeutung und damit ein attraktiver Standort fiir GroBunternehmen und deren Firmenzentralen, ebenso
wie fiir Mittelstdndler und Startups. Von den nach Umsatz 100 groBten Unternehmen in Europa haben elf ihren Sitz in
Nordrhein-Westfalen (Aldi Gruppe, Uniper SE, Deutsche Telekom AG, Deutsche Post AG, Rewe Group, Bayer AG,
Metro AG, Lufthansa Group, Innogy SE, ThyssenKrupp AG und E.ON SE (Quelle: Statistik Bloomberg, FAZ-
Archiv)).

Nordrhein-Westfalen liegt in der Mitte Europas. Uber 160 Mio. Menschen leben im Umkreis von 500 km um die
Landeshauptstadt Diisseldorf — das entspricht fast einem Drittel aller Verbraucher in der Europdischen Union. Von
keinem anderen Standort in Europa kann man innerhalb so kurzer Distanzen so viele Menschen erreichen, wie von
Nordrhein-Westfalen aus. Zugleich steht NRW fiir innovative Unternehmen, hoch qualifizierte Akademiker und
Fachkréfte und eine moderne Verkehrsinfrastruktur. Der Wirtschaftsstandort Nordrhein-Westfalen profitiert dabei von
einem der dichtesten Forschungsnetzwerke in FEuropa mit besten Voraussetzungen fiir Innovation und
Technologietransfer; es umfasst zahlreiche renommierte Hoch- und Fachhochschulen, Forschungsinstitute und
Technologiezentren.

Die strategisch giinstige Lage mit bester Verkehrsinfrastruktur trdgt maBgeblich zur wirtschaftlichen Stirke und
internationalen Wettbewerbsfahigkeit Nordrhein-Westfalens bei. Nordrhein-Westfalen hat im Jahr 2019 mit rund 711
Mrd. Euro etwa 20,7 % des deutschen Bruttoinlandsproduktes erwirtschaftet und ist damit das wirtschaftsstirkste
Bundesland. Auch im internationalen Vergleich iiberzeugt Nordrhein-Westfalen als Wirtschaftsstandort. Gemessen an
der Wirtschaftsleistung liegt NRW vor Staaten wie Saudi-Arabien, der Tiirkei und anderen europdischen Landern wie
der Schweiz, Polen und Schweden. Weiterhin ist Nordrhein-Westfalen der bedeutendste Investitionsstandort fiir
ausldndische Investitionen in Deutschland. Bis Ende 2017 entficlen etwa 25 % aller unmittelbaren und mittelbaren
ausldndischen Direktinvestitionen in der Bundesrepublik auf NRW.

Die Wirtschaftsstruktur Nordrhein-Westfalens wandelt sich seit einigen Jahrzehnten grundlegend. Von einer traditionell
von Bergbau und Industrie geprigten Region hat sich das Land zu einem modernen Dienstleistungsstandort entwickelt.
Fiir diese Entwicklung steht beispielhaft die groBe Zahl unternehmensnaher und industrieorientierter Serviceanbieter
wie Beratungsunternehmen, EDV-Dienstleister, Anbieter flir Ingenieurleistungen oder Forschungs- und
Entwicklungsdienstleister als Partner und Schnittstelle zur Industrie. Nordrhein-Westfalen verfiigt wie kein anderes
Bundesland {iiber ein dichtes Netz aus Unternehmen der Informations- und Telekommunikationsbranche. Die
Bandbreite reicht von mittelstindischen IT-Unternehmen iiber Software-Startups bis hin zu groBlen
Telekommunikationskonzernen mit einem Schwerpunkt auf Festnetztelefonie und Mobilfunk in Deutschland. Ferner ist
NRW ein attraktiver Standort fiir die Finanz- und Versicherungsbranche. Mittlerweile erwirtschaftet der
Dienstleistungssektor rund 72 % der nordrhein-westfdlischen Bruttowertschdpfung und ist mit rund fiinf Mio.
sozialversicherungspflichtig Beschéftigten von herausragender Bedeutung.

Der breit gefiacherte Dienstleistungssektor sowie die dynamische Wissenschafts- und Forschungslandschaft bilden die
Grundlage fiir den Strukturwandel und die Innovation in den traditionellen Industriezweigen. Mit knapp 50 Mrd. Euro
Umsatz im Jahr 2019 und iiber 200.000 sozialversicherungspflichtig Beschiftigten war der Maschinenbau die
bedeutendste Industriebranche und zugleich der grofite industrielle Arbeitgeber im Land. Weiterhin ist NRW mit zwolf
Chemieparks der wichtigste Standort der chemischen Industrie in Deutschland. Unternehmen aus zukunftstriachtigen
Schliisseltechnologiebranchen, wie der Nano- und Biotechnologie sowie der Mikrosystemtechnik, haben sich in
Nordrhein-Westfalen angesiedelt und profitieren hier von den erstklassigen Rahmenbedingungen fiir Forschung und
Entwicklung.
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North Rhine-Westphalia is the state of the Mittelstand. In addition to numerous large corporations, over 700,000 small
and medium-sized enterprises (SMEs) form the main basis for the economic success of the state. With around 190,000
enterprises and a workforce of approximately 1.1 million the craft sector is a key pillar of North Rhine Westphalia’s
economy. Enterprises with less than 500 employees account for approximately 99.4 per cent. of all companies in NRW.
In 2018, approximately 53 per cent. of all employees paying mandatory social security contributions and 82 per cent. of
all trainees worked for these companies. Moreover, many of these medium-sized enterprises are global market leaders
in their industries and innovators in highly specialised segments. North Rhine-Westphalia is also the leading state when
it comes to company foundations. According to calculations by the German Institute for Small Business Research
(Institut fiir Mittelstandsforschung — 1fM) in Bonn, approximately 59,000 commercial business startups and more than
21,000 self-employed business startups were founded in NRW in 2018. Thus, 22.3 per cent. of all business startups in
Germany were founded in North Rhine-Westphalia.

Gross Domestic Product

North Rhine-Westphalia is, with a gross domestic product (Bruttoinlandsprodukt) of € 711.4 billion in respective prices
for 2019 (after € 694.8 billion in the preceding year), the economically strongest of Germany's states by gross domestic
product. The following table shows the nominal gross domestic product (GDP) of North Rhine-Westphalia in
comparison to the GDP of unified Germany for each of the years indicated:

Development of the GDP

2019 2018 2017 2016

At current prices: (in billions of €)
North Rhine-Westphalia's GDP 711.4 694.8 673.5 652.3
Germany's GDP 3,435.8 3,344.4 3,245.0 3,134.1

Since 2016 the real growth rates, measured as a year-to-year change in GDP at constant prices, have developed as
follows:

Growth Rates (actual)
2019 2018 2017 2016

(in percentages)

North Rhine-Westphalia +0.2 +1.6 +2.4 +1.1

Germany +0.6 +1.5 +2.5 +2.2

Source: National Accounts Working Committee of the German States (Arbeitskreis Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen
der Ldnder)

Sectoral Structure™

Labour Force. As in other modern economies, the services sector plays a significant role in North Rhine-Westphalia. Of
the approximately 9.4 million persons employed in North Rhine-Westphalia, 7.4 million worked in the services sector
in 2019. These include 1.7 million in financial, insurances and business activities and real estate, 2.5 million in trade,
transport and warehousing, the hotels and restaurant industry and information and communications services and
3.2 million in public and other services enterprises, the education and health sector and private households. Around 2.2
million were employed in the manufacturing and in the agricultural and forestry sectors.

Gross Value Added. At 72.3 per cent., the services sector was the major contributor to gross value added in North
Rhine-Westphalia in January 2019. Of this figure, financial, insurance and business activities as well as the real estate
sector accounted for 25.9 per cent., trade, transport and warehousing, hotels and restaurant industry and information and
communication services for 22.5 per cent., and public and other services, the education and health sector and private
households for 23.9 per cent. of the total. At 19.1 per cent., however, the manufacturing sector continued to contribute
significantly to the overall gross value added.
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Nordrhein-Westfalen ist das Land des Mittelstands. Neben zahlreichen GroBkonzernen bilden vor allem die mehr als
700.000 kleinen und mittleren Unternehmen (KMU) die Basis fiir den wirtschaftlichen Erfolg des Landes. Das
Handwerk ist mit rund 190.000 Unternehmen und etwa 1,1 Mio. Beschéftigten eine tragende Sdule der nordrhein-
westfilischen Wirtschaft. Unternehmen mit weniger als 500 Beschéftigten machen etwa 99,4 % aller Unternehmen in
NRW aus. Im Jahr 2018 waren rund 53 % aller sozialversicherungspflichtig Beschéftigten und 82 % aller
Auszubildenden in diesen Unternehmen beschiftigt. Dariiber hinaus sind viele dieser mittelstindischen Unternehmen
Weltmarktfiihrer in ihren Branchen und Innovationstrager in hochspezialisierten Segmenten. Auch im Hinblick auf
Unternehmensgriindungen ist Nordrhein-Westfalen das fiihrende Bundesland in Deutschland. Im Jahr 2018 waren in
NRW nach Berechnungen des Instituts fiir Mittelstandsforschung Bonn rund 59.000 gewerbliche Existenzgriindungen
und mehr als 21.000 freiberufliche Griindungen zu verzeichnen. Damit entfielen auf Nordrhein-Westfalen 22,3 % aller
Existenzgriindungen in Deutschland.

Bruttoinlandsprodukt

Nordrhein-Westfalen ist mit einem Bruttoinlandsprodukt in jeweiligen Preisen von € 711,4 Mrd. im Jahr 2019 nach
€ 694,8 Mrd. im Jahr zuvor das nach Bruttoinlandsprodukt wirtschaftlich stirkste deutsche Bundesland. Die folgende
Tabelle zeigt das nominale Bruttoinlandsprodukt (BIP) Nordrhein-Westfalens im Vergleich zum gesamtdeutschen BIP
fiir die angegebenen Jahre:

Entwicklung des BIP
2019 2018 2017 2016
In jeweiligen Preisen: (in € Mrd.)
BIP NRW 711,4 694,8 673,5 652,3
BIP Deutschland 3.435,8 3.344,4 3.245,0 3.134,1

Die realen Wachstumsraten, gemessen an der jahrlichen Verdnderung des BIP in konstanten Preisen, haben sich seit
2016 wie folgt entwickelt:

Wachstumsraten (real)

2019 2018 2017 2016
(in %)
NRW +0,2 +1,6 +2.4 +1,1
Deutschland +0,6 +1,5 +2,5 +2,2
Quelle: Arbeitskreis Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander

Sektorinformationen™

Beschiftigung. Wie in anderen modernen Volkswirtschaften spielt in Nordrhein-Westfalen der Dienstleistungssektor
eine wesentliche Rolle. Von den rund 9,6 Millionen Erwerbstétigen in Nordrhein-Westfalen waren 2019 7,4 Millionen
im  Dienstleistungssektor tdtig. Davon entfielen 1,7 Millionen auf Finanz-, Versicherungs- und
Unternehmensdienstleister sowie das Grundstiicks- und Wohnungswesen, 2,5 Millionen auf Handel, Verkehr und
Lagerei, das Gastgewerbe und Informations- und Kommunikationsdienstleister, sowie 3,2 Millionen auf 6ffentliche und
sonstige Dienstleister, das Erziehungs- und Gesundheitswesen sowie auf private Haushalte. Rund 2,2 Millionen waren
im produzierenden Gewerbe sowie in der Land- und Forstwirtschaft beschéftigt.

Bruttowertschopfung. Der Dienstleistungssektor leistete im Januar 2019 mit 72,3 % den grofiten Beitrag zur
Bruttowertschopfung in Nordrhein-Westfalen. Dabei entfielen 25,9 % auf Finanz-, Versicherungs- und
Unternehmensdienstleistungen sowie die Immobilienwirtschaft, 22,5 % auf Handel, Verkehr und Lagerei, Gastgewerbe
und Informations- und Kommunikationsdienstleistungen sowie 23,9 % auf 6ffentliche und sonstige Diensleistungen,
Erziehung und Gesundheitswesen sowie private Haushalte. Mit 19,1 % war der Anteil des verarbeitenden Gewerbes an
der gesamten Bruttowertschopfung dennoch weiterhin bedeutsam.
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The following table shows the gross value added to the GDP of North Rhine-Westphalia since 2016:
Gross Value Added in North Rhine-Westphalia (in current prices)
2019 2018 2017 2016
(in percentages)
Attributable to the overall economy:

Financial, insurance and business service
providers, real estate activities 259 26.0 26.3 26.5

Public and other service providers, education
and health, private households 23.9 23.3 23.2 23.1

Trade, transport and warehousing, hotels and
restaurant industry, information and

communication 22.5 22.3 22.2 21.9
Manufacturing 19.1 20.1 20.1 20.6
Construction 4.7 43 4.0 4.0
Mining and quarrying, energy supply, water
supply, wastewater treatment, waste
management, etc. 32 34 3.6 3.5
Agriculture, forestry and fishery 0.6 0.5 0.6 0.5
Source: National Accounts Working Committee of the German States (Arbeitskreis Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen
der Ldnder)

Branches of Industry. Among the branches of industry with the greatest significance in North Rhine-Westphalia are the
metal, machine building, chemical, food and automotive industries. As at 30th September, 2019, 64 per cent. of all
persons employed in industrial enterprises and paying mandatory social security contributions were registered in these
sectors. The metal and machine building industries alone employed about 560,000 persons paying mandatory social
security contributions at this time.

(1) In this section sums may differ due to rounding.

Prices

The independence of the Bundesbank from political pressure has contributed to a successful policy of maintaining price
and currency stability in Germany. Since Ist January, 1999, when the European Monetary Union was established, the
newly founded ECB, supported by a high degree of independence, has been responsible for monetary policy. The
following table shows the development of prices in Germany during each of the years indicated:

Cost-of-Living Index for All Households

Change from previous year in per cent.

Thereof

Industrial actual

products rent
Period 2015=100 Total Food excluding energy  Energy Services  payments
2019 . 105.5 1.4 1.6 1.1 1.4 1.5 1.5
2018 e, 104.0 1.9 2.6 0.8 4.9 1.6 1.6
2017 oo 102.1 1.7 2.7 1.2 3.1 1.4 1.7
2016 100.4 0.4 1.3 1.0 -5.4 1.1 1.2

Source: Deutsche Bundesbank, Monthly Report, May 2020, table XI.7.
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Die nachstehende Ubersicht zeigt die Bruttowertschopfung im BIP Nordrhein-Westfalens seit 2016

Bruttowertschopfung in Nordrhein-Westfalen (in jeweiligen Preisen)

2019 2018 2017 2016
(in %)

Anteil an der Gesamtwirtschaft:
Finanz-, Versicherungs- und
Unternehmensdienstleister, Grundstiicks- und
Wohnungswesen 25,9 26,0 26,3 26,5
Offentliche und sonstige Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit, Private Haushalte 23,9 23,3 23,2 23,1
Handel, Verkehr und Lagerei, Gastgewerbe,
Information und Kommunikation 22,5 22,3 22,2 21,9
Verarbeitendes Gewerbe 19,1 20,1 20,1 20,6
Baugewerbe 4,7 43 4,0 4,0
Bergbau und Gewinnung von Steinen und
Erden, Energieversorgung,
Wasserversorgung, Abwasser- und
Abfallentsorgung u.A. 32 3,4 3,6 3,5
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 0,6 0,5 0,6 0,5
Quelle: Arbeitskreis Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander

Industriebranchen. Zu den bedeutendsten Branchen in Nordrhein-Westfalen zdhlen die Metallindustrie, der
Maschinenbau, die chemische Industrie, das Erndhrungsgewerbe und die Automobilindustrie. In diesen Branchen waren
zum 30. September 2019 rund 64 % aller in der Industrie sozialversicherungspflichtig beschéftigten Personen gemeldet.
Allein die Metallindustrie und der Maschinenbau zdhlten zu diesem Zeitpunkt etwa 560.000
sozialversicherungspflichtig Beschéftigte.

(1) In diesem Abschnitt kénnen sich Differenzen in den Summen durch Rundungen ergeben.

Preise

Die Unabhingigkeit der Bundesbank von politischer Einflussnahme hat zur erfolgreichen Preisniveau- und
Wihrungsstabilitit in Deutschland beigetragen. Seit dem 1. Januar 1999, dem Tag des Inkrafttretens der Européischen
Wiéhrungsunion, ist die neu gegriindete EZB, die ein hohes Mafl an Unabhédngigkeit geniet, fiir die Geldpolitik
zustindig. Die folgende Tabelle zeigt die Preisentwicklung in Deutschland fiir jedes der genannten Jahre:

Lebenshaltungsindex aller privaten Haushalte

Veridnderung gegen Vorjahr in %

darunter
tatsiich-
Nah- Industrie- liche
rungs- erzeugnisse Dienst- Mietzah-
Zeitraum 2015=100 Insgesamt mittel ohne Energie Energie leistungen lungen
2019 i 105,5 1,4 1,6 1,1 1,4 1,5 1,5
2018 e 104,0 1,9 2,6 0,8 4,9 1,6 1,6
2017 e 102,1 1,7 2,7 1,2 3,1 1,4 1,7
2016 100,4 0,4 1,3 1,0 -5.4 1,1 1,2

Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht Mai 2020, Tabelle X1.7.
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Unemployment

On an annual average, in 2019 the unemployment rate was 6.5 per cent. in North Rhine-Westphalia and 5.0 per cent. in
Germany. The following table shows the number of unemployed and rate of unemployment for each of the years
indicated, as determined by the Federal Employment Services (Bundesagentur fiir Arbeift):

Unemployment (annual average)

2019 2018 2017 2016 2015
North Rhine-Westphalia
Unemployment (in thousands) 635.5 650.8 701.2 725.7 744.2
Unemployment rate (in per cent.) 6.5 6.8 7.4 7.7 8.0
Germany
Unemployment rate (in per cent.) 5.0 5.2 5.7 6.1 6.4
Source: Federal Employment Services (Bundesagentur fiir Arbeit).

In April 2020, the unemployment rate in North Rhine-Westphalia rose to 7.4 per cent. due to the economic crisis caused
by the Coronavirus pandemic.

Trade unions are few but usually large in Germany and North Rhine-Westphalia. Eight individual trade unions are
organised in the Confederation of German Trade Unions (Deutscher Gewerkschafisbund - DGB), which has the largest
number of members by far. There are also the Confederation of Christian Trade Unions (Christlicher
Gewerkschaftsbund) and a few smaller professional organisations (e.g. of doctors and pilots). Trade unions enrol
workers of an entire industry regardless of the kind of work a person performs (the "one industry, one union" principle).
Generally, the employers of a given industry deal with only one negotiating partner on the labour side. Regular analyses
made by the OECD and the ILO show that Germany, alongside Austria, Switzerland and Japan, has the lowest strike
intensity. Calling a strike in Germany requires, among other things, the approval of at least 75 per cent. of the trade
union members, which is obtained in a strike ballot. To end a strike, however, a percentage of only 25 per cent. of the
trade union members is needed. Low strike intensity in Germany as compared to other countries has also been helped
by the fact that employers and employees adhere to the system of co-determination at operational and corporate levels.

Unions and employers, without government intervention, enter into collective bargaining agreements (Tarifvertrdge).
These collective bargaining agreements apply in practice to all workers in the industry concerned, whether they are
unionised or not, if, as most are, the employing firm is a member of the relevant association of employers
(Arbeitgeberverband). The terms of such collective bargaining agreements are binding on both sides. Deviations are
permissible only if they benefit employees. Such deviations regarding salaries and wages are fairly frequent. On the
whole, since the mid 1990s, salary and wage increases in Germany may be described as extremely moderate. Also as far
as working hours are concerned, there has been a trend reversal once again in that working hours have become longer.
Moreover, by agreeing on so-called opting-out clauses, employers and employees have been given more leeway at the
operational level, providing among other things, in derogation of sectoral collective bargaining agreements, for more
flexibility in working hours and, to secure jobs, for reduced salaries and wages or for longer unpaid working hours.
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Arbeitslosigkeit

Die Arbeitslosenquote in Nordrhein-Westfalen lag 2019 im Jahresdurchschnitt bei 6,5 %, in Deutschland bei 5,0 %. Die
folgende Tabelle zeigt die Zahl der Arbeitslosen sowie die Arbeitslosenquote fiir jedes der genannten Jahre in der
Abgrenzung der Bundesagentur fiir Arbeit:

Arbeitslosigkeit (Jahresdurchschnitt)

2019 2018 2017 2016 2015
Nordrhein-Westfalen
Arbeitslosigkeit (in Tsd.) 635,5 650,8 701,2 725,7 744,2
Arbeitslosigkeit (in %) 6,5 6,8 7.4 7,7 8,0
Deutschland
Arbeitslosigkeit (in %) 5,0 5,2 5,7 6,1 6,4
Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit.

Im April 2020 stieg die Arbeitslosenquote infolge der Wirtschaftskrise durch die Coronavirus-Pandemie in Nordrhein-
Westfalen auf 7,4 %.

In Deutschland und Nordrhein-Westfalen gibt es nur wenige, dafiir aber i.d.R. groBe Gewerkschaften. Im Deutschen
Gewerkschaftsbund (DGB) mit der mit deutlichem Abstand grofiten Mitgliederzahl sind 8 Einzelgewerkschaften
zusammengeschlossen. Hinzu kommen der Christliche Gewerkschaftsbund und wenige kleinere berufsstindische
Organisationen (z.B. Arzte und Piloten). In den Gewerkschaften sind jeweils die Beschiftigten einer Branche
organisiert, unabhéngig von der Tatigkeit des Einzelnen ("eine Branche, eine Gewerkschaft"). Grundsitzlich steht den
Arbeitgebern einer Branche nur ein Verhandlungspartner auf der Arbeitnehmerseite gegeniiber. RegelméBige
Auswertungen der OECD und ILO zeigen, dass Deutschland neben Osterreich, der Schweiz und Japan die niedrigste
Streikintensitdt aufweist. Vorbedingung fiir einen Streik in Deutschland ist u.a., dass sich bei einer sog. Urabstimmung
mindestens 75 % der Gewerkschaftsmitglieder fiir einen Arbeitskampf aussprechen miissen. Fiir die Beendigung eines
Streiks miissen dagegen nur 25 % der Gewerkschaftsmitglieder stimmen. Die im internationalen Vergleich geringe
Arbeitskampfintensitit in Deutschland liegt zudem im sozialpartnerschaftlichen System der Mitbestimmung auf
betrieblicher und Unternehmensebene begriindet.

Die Gewerkschaften und Arbeitgeber schlieBen ohne Einwirkung der Regierung Tarifvertrdge ab. In der Praxis gelten
diese Tarifvertrage fiir alle Arbeitnehmer der jeweiligen Branche, ungeachtet dessen, ob diese gewerkschaftlich
organisiert sind oder nicht, sofern der betreffende Arbeitgeber Mitglied im entsprechenden Arbeitgeberverband ist.
Letzteres trifft auf die meisten Unternehmen zu. Die Bedingungen solcher Tarifvertrige sind fiir beide Seiten
verbindlich. Abweichungen sind nur zuldssig, wenn sie flir die Arbeitnehmer giinstiger sind. Solche auBertariflichen
Lohn- und Gehaltsvereinbarungen sind relativ hiufig. Insgesamt kann die Lohnentwicklung in Deutschland seit Mitte
der 90er Jahre als duBerst moderat bezeichnet werden. Auch in puncto Arbeitszeit gibt es wieder eine Trendwende hin
zu ldngeren Arbeitszeiten. Die Sozialpartner haben dariiber hinaus mit Hilfe sog. Offnungsklauseln in den
Tarifvertrdgen mehr Spielrdume auf betrieblicher Ebene geschaffen, die in Abweichung vom Branchentarifvertrag u.a.
flexiblere Arbeitszeiten und zur Arbeitsplatzsicherung auch Lohneinbuflen oder verlédngerte Arbeitszeiten ohne
Bezahlung ermdglichen.
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Foreign Trade and Foreign Exchange
Foreign Trade

The economy of North Rhine-Westphalia is strongly connected to foreign countries. In 2019, goods with a value of

€ 193.7 billion were exported. In comparison, imports were valued at € 245.2 billion.

North Rhine-Westphalia's Foreign Trade

(in billions of €)
2019 2018 2017

Total exports 193.7 196.2 190.3

inter alia®:

Chemical products 31.3 32.2 31.8

Machinery 31.0 31.7 30.4

Automotive 16.2 17.2 16.7

Iron and steel products,

non-ferrous metals, non-

ferrous metal products,

metal products 30.2 31.2 29.8

Electrical products 11.1 11.6 11.3

() Primary export products according to product classification for production statistics (status: 1st January, 2009).
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Auflenhandel und Wechselkurse
Auflenhandel

Die Wirtschaft Nordrhein-Westfalens verfligt iiber starke Bindungen zum Ausland. Im Jahr 2019 wurden Giiter im Wert

von € 193,7 Mrd. exportiert. Im Vergleich dazu beliefen sich die Importe auf € 245,2 Mrd.

Nordrhein-Westfalens Aufienhandel

(in € Mrd.)
2019 2018 2017

Ausfuhr insgesamt 193,7 196,2 190,3

darunter®:

Chemische Erzeugnisse 31,3 32,2 31,8

Maschinen 31,0 31,7 30,4

Kraftwagen und

Kraftwagenteile 16,2 17,2 16,7

Eisen- und

Stahlerzeugnisse, NE-

Metalle und NE-Metall-

erzeugnisse,

Metallerzeugnisse 30,2 31,2 29,8

Elektrische Ausriistungen 11,1 11,6 11,3

O Hauptausfuhrgiiter nach dem Giiterverzeichnis fiir die Produktionsstatistiken (Stand: 1. Januar 2009).
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Total exports

Final destinations of exports

USA
EU countries

France

Netherlands

Italy
Austria
Spain
Great Britain
Switzerland
Japan
China
India
Brazil

Russia

Total imports
Source of imports
USA
EU countries

France

Netherlands

Italy
Austria
Spain
Great Britain
Switzerland
Japan
China
India
Brazil

Russia

Source: Federal Statistical Office (Destatis), data status: May 2020

North Rhine-Westphalia's Foreign Trade
(in billions of €)

2019
193.7

12.9
116.8
16.3
20.7
10.8
9.2
6.6
10.7
5.7
2.2
12.1
2.1
1.7
3.5

245.2

9.6
138.9
14.5
43.9
10.6
7.0
9.1
9.5
7.7
7.2
30.6
24
1.7
4.1
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2018
196.2

13.2
116.8
16.1
20.6
10.6
9.3
6.7
12.2
5.7
2.0
11.9
24
1.7
34

241.0

9.7
137.4
14.6
42.9
10.8
6.9
9.1
8.1
7.5
7.1
28.2
24
1.8
53

2017
190.3

12.3
111.4
15.6
19.5
10.0
8.9
6.4
13.2
5.7
2.0
11.2
2.1
1.6
3.7

228.2

9.7
125.7
14.1
37.2
10.4
6.2
8.3
8.8
7.3
7.3
27.2
24
2.0
5.2

2016
179.1

11.4
104.6
15.1
18.4
9.5
8.3
6.1
13.2
54
1.8
9.8
2.0
1.6
3.1

206.7

8.7
113.6
12.9
31.8
9.9
5.5
7.4
9.0
7.2
6.9
25.5
2.1
2.0
3.6



Ausfuhr insgesamt

Endgiiltiges Bestimmungsland der

Ausfuhren

USA

EU-Léander
Frankreich
Niederlande
Italien
Osterreich
Spanien

GrofBbritannien

Schweiz

Japan

China

Indien

Brasilien

Russland

Einfuhren insgesamt
Herkunftsland der Einfuhren
USA
EU-Léander
Frankreich
Niederlande
Italien
Osterreich
Spanien
GrofBbritannien
Schweiz
Japan
China
Indien
Brasilien

Russland

Quelle: Statistisches Bundesamt (Destatis), Datenstand: Mai 2020.

Nordrhein-Westfalens Aufienhandel

2019
193,7

12,9
116,8
16,3
20,7
10,8
9,2
6,6
10,7
5.7
2,2
12,1
2,1
1,7
3,5

245,2

9,6
138,9
14,5
43,9
10,6
7,0
9,1
9,5
7,7
7.2
30,6
2,4
1,7
4,1
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(in € Mrd.)
2018
196,2

13,2
116,8
16,1
20,6
10,6
9,3
6,7
12,2
5.7
2,0
11,9
2.4
1,7
3,4

241,0

9,7
137,4
14,6
42,9
10,8
X
9,1
8,1
7,5
7.1
28,2
2.4
1,8
5.3

2017
190,3

12,3
111,4
15,6
19,5
10,0
8,9
6,4
13,2
5.7
2,0
11,2
2,1
1,6
3,7

228,2

9,7
125,7
14,1
37,2
10,4
6,2
8,3
8,8
7.3
7.3
27,2
2.4
2,0
5.2

2016
179,1

11,4
104,6
15,1
18,4
9,5
8,3
6,1
13,2
5.4
1,8
9,8
2,0
1,6
3,1

206,7

8,7
113,6
12,9
31,8
9,9
5,5
7.4
9,0
7.2
6.9
25,5
2,1
2,0
3,6



Foreign Exchange

The following table shows the official monthly average exchange rates between the Euro and the U.S. Dollar on the
Frankfurt Stock Exchange calculated from daily quotations:

Monthly Average Exchange Rates Euro to U.S. Dollar

20019 e s 1.1195
2018 e s 1.1810
2017 e s 1.1297
2016 e e ettt s 1.1069
2015 e e st sttt s 1.1095
2014 et ettt s 1.3285

Source: Deutsche Bundesbank, Monthly Report, May 2020, table XII.10.

Public Finance
State Budget

North Rhine-Westphalia has its own state budget separate from the budget of Germany. Every year the state budget is
drafted for the following year by the North Rhine-Westphalia Minister of Finance and adopted as a statute by act of the
North Rhine-Westphalia parliament. The budget year is the calendar year.

Generally, expenditures by North Rhine-Westphalia are permitted only if they are explicitly provided for in the budget.
In the event that the factual basis for the budget calculation changes significantly during the budget year, the Minister of
Finance must draft a supplemental budget which also must be adopted by parliament.

The appropriations in the budget are administered by North Rhine-Westphalia ministries. This administration is under
the supervision of the General Accounting Office (Rechnungshof) of North Rhine-Westphalia, an independent agency
organised under public law. The General Accounting Office is strictly separated from the state administration and is
responsible only to the state parliament.

Due to North Rhine-Westphalia's relatively large population and economic strength, its budget is the second largest of
the political subdivisions in Germany, second only to the federal budget.

Prior to the beginning of each budget year, the Minister of Finance prepares a medium-term financial plan in
cooperation with the various state ministries for presentation to the parliament. The plan sets forth for five years the
projected expenditures that the state government believes will be necessary, how funds to meet those expenditures are
expected to be obtained, and how the calculated budgetary development will fit into the projected development of the
economy as a whole. The financial plan assists the parliament in adopting the budget.

The following table gives a summary of North Rhine-Westphalia's revenues and expenditures for each of the years
indicated:

Revenues and Expenditures

2019 2018 2017 2016
(in billions of €)

Revenues 78.4 75.1 73.0 68.4
Taxes 62.0 59.2 55.7 53.7
Other Revenues (except Borrowings) 16.4 16.2 16.1 14.7
New Net Debt -0.1 -0.5 1.1 -0.2
Expenditures 78.4 75.1 73.0 68.4

Source: Ministry of Finance of North Rhine-Westphalia (deviations in the sums due to rounding).
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Wechselkurse

Die folgende Tabelle zeigt die offiziellen monatsdurchschnittlichen Wechselkurse des Euro gegeniiber dem US-Dollar
an der Frankfurter Borse, berechnet auf Grundlage der tiglichen Quotierungen:

Monatsdurchschnittliche Wechselkurse des Euro gegeniiber dem US-Dollar

20T et e et b e e e tba e e e bae e e e tbae e e traeeeanrbaaeantbaeeanns 1,1195
20T ettt e et e e et e e e b e e e e tbeeeetbaeeeabaae e e tbaeeasraeeeanraaeeantbeeeanns 1,1810
20T ettt et e e et e e e e tb e e e ettt e e e baaeeantbaeeetbaeeeanrbaaeantraeeanns 1,1297
2OT6 e e e e e et e e e te e e e eaaaeeataeaeans 1,1069
20 LS e e e et e et e e e e e e e e e eaaaeeetaeaean 1,1095
20T e e e e e e e e e e e e e et e e e ataeaeans 1,3285
Quelle Deutsche Bundesbank, Monatsbericht Mai 2020, Tabelle XII.10.

Offentliche Finanzen
Landeshaushalt

Nordrhein-Westfalen verfiigt {iber einen eigenen vom Bundeshaushalt getrennten Landeshaushalt. In jedem Jahr wird
der Haushaltsplanentwurf vom nordrhein-westfélischen Minister der Finanzen fiir das Folgejahr erstellt und vom
Landtag in Form eines Gesetzes verabschiedet. Das Haushaltsjahr ist das Kalenderjahr.

Grundsétzlich darf Nordrhein-Westfalen nur Ausgaben tétigen, die ausdriicklich im Haushaltsplan vorgesehen sind.
Sofern sich die sachliche Basis fiir die Haushaltsberechnung im Laufe des Haushaltsjahres wesentlich dndert, muss der
Minister der Finanzen einen Nachtragshaushalt aufstellen, der ebenfalls vom Landtag zu verabschieden ist.

Die Haushaltsmittel werden von den nordrhein-westfdlischen Ministerien verwaltet. Diese Verwaltung unterliegt der
Aufsicht durch den Landesrechnungshof Nordrhein-Westfalen, einer selbststindigen obersten Landesbehorde. Der
Landesrechnungshof ist strikt von der Exekutive getrennt und nur dem Landtag gegeniiber verantwortlich.

Wegen der relativ hohen Einwohnerzahl und Wirtschaftsstirke Nordrhein-Westfalens ist sein Haushalt der zweitgrofite
der Gebietskorperschaften Deutschlands und wird nur vom Bundeshaushalt {ibertroffen.

Vor Beginn eines jeden Haushaltsjahres erstellt der Minister der Finanzen in Zusammenarbeit mit den einzelnen
Landesministerien einen Finanzplan, der dem Landtag vorgelegt wird. Dieser Plan zeigt fiir fiinf Jahre die von der
Landesregierung fiir erforderlich gehaltenen Ausgaben, deren vorgesehene Finanzierung und das Verhiltnis von
geplanter Haushaltsentwicklung zur erwarteten gesamtwirtschaftlichen Entwicklung. Der Finanzplan dient der
Unterstiitzung des Landtags bei den Haushaltsberatungen.

Es folgt eine Ubersicht in zusammengefasster Form iiber die Einnahmen und Ausgaben Nordrhein-Westfalens fiir jedes
der genannten Jahre:

Einnahmen und Ausgaben

2019 2018 2017 2016
(in € Mrd.)

Einnahmen 78,4 75,1 73,0 68,4
Steuern 62,0 59,2 55,7 53,7
Ubrige Einnahmen (ohne Schuldenaufnahme) 16,4 16,2 16,1 14,7
Nettoneuverschuldung -0,1 -0,5 1,1 -0,2

Ausgaben 78,4 75,1 73,0 68,4

Quelle: Ministerium der Finanzen Nordrhein-Westfalen (Abweichungen in den Summen durch Runden).

175



Taxation

The apportionment of tax revenues among the federal government, the federal states and the municipalities in Germany
is governed by Article 106 of the German Constitution. Article 106 allocates customs duties, energy tax, tobacco tax
and certain other taxes exclusively to the federal government, and estate tax, real estate transfer tax and certain other
taxes exclusively to the federal states. Those taxes generating the highest revenues — income and corporate tax and
value added tax — are allocated jointly to the federal government, the federal states and, partially, the municipalities
(shared taxes (Gemeinschaftssteuern)). The shares of the federal government, the federal states and the municipalities in
the value added tax revenues may be flexibly adjusted over time, should structural changes lead to any imbalance in the
distribution of funds.

Accordingly, the tax revenues of North Rhine-Westphalia are derived from its portion of the shared taxes and from
those taxes exclusively due to North Rhine-Westphalia (state taxes). Apart from their respective stakes in shared taxes,
municipalities generally receive the revenue from trade tax (Gewerbesteuer) and other municipal taxes (e.g. property
tax (Grundsteuer)).

The following table shows the tax receipts of North Rhine-Westphalia for each of the years indicated:

Tax Receipts
2019 2018 2017 2016 2015
(in billions of €)
62.0 59.2 55.7 53.7 49.8

Source: Ministry of Finance of North Rhine-Westphalia.

For the year 2018, North Rhine-Westphalia has a tax financing quota — i.e. the share of net expenditures which is
funded by tax revenues — of 79.6 per cent. This share increased to 80.9 per cent. in 2019.

Compared to the previous year, the tax revenues in 2018 increased by 6.3 per cent. In 2019, an increase in tax revenues
in the amount of 4.7 per cent. could be realised compared to 2018.

The budget 2020 of the State of North Rhine-Westphalia (status: budget 2020 including second supplement) projects
tax revenues of € 65.1 billion. The basic assumption for this was an overall economic growth of 2.9 per cent. in nominal
terms. The current developments in the global economy induced by the Coronavirus pandemic pose major challenges
for public authorities. With economic growth now forecast at -4.7 per cent. in nominal terms (-6.3 per cent. in real
terms) for 2020, tax revenues as the main source of income will decline noticeably. To mitigate the financial impacts of
the Corona crisis the State of North Rhine-Westphalia set up the "NRW Rescue Package" to cushion the direct and
indirect consequences of the Coronavirus pandemic — including the shortfall in tax revenues in the course of 2020.

The federal government's spring projection 2020 expects the crisis to phase out in 2021 with positive economic growth
of 6.8 per cent. in nominal terms.

Revenue Equalisation among the Federal States

Revenue equalisation among the federal states is divided into four stages: Vertical revenue distribution, allocating the
different taxes to the federal government, the federal states and the municipalities, is followed by the second stage,
horizontal equalisation among the federal states (reallocation of wage and corporate tax and withholding tax on interest
income and capital gains). In a third stage, fiscal capacity equalisation (Finanzkraftausgleich) is carried out between
financially strong and financially weak federal states. Furthermore, in a fourth stage federal states whose financial
power after revenue equalisation does not reach 99.75 per cent. of the average of all federal states receive supplemental
funding by the federal government (Bundesergdnzungszuweisungen).
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Steuern

Die Verteilung des Steueraufkommens in Deutschland auf Bund, Lander und Gemeinden wird durch Artikel 106 des
Grundgesetzes geregelt. GemaBl Artikel 106 stehen Zolle, Energie- und Tabaksteuern sowie bestimmte andere Steuern
ausschlieBlich dem Bund zu, die Erbschaftsteuer, die Grunderwerbsteuer und bestimmte andere Steuern hingegen
ausschlieBlich den Léndern. Die aufkommensstirksten Steuern — Einkommensteuer, Korperschaftsteuer und
Umsatzsteuer — stehen Bund und Landern sowie z.T. den Gemeinden gemeinsam zu (Gemeinschaftsteuern). Die Anteile
von Bund, Landern und Gemeinden an der Umsatzsteuer konnen im Zeitablauf flexibel angepasst werden, wenn
strukturelle Verdnderungen zu einer ungleichgewichtigen Mittelverteilung fiihren.

Dementsprechend setzen sich die Steuereinnahmen Nordrhein-Westfalens zusammen aus seinem Anteil an den
Gemeinschaftsteuern und aus Steuern, die Nordrhein-Westfalen allein zustehen (Landessteuern). Neben ihren Anteilen
an den Gemeinschaftsteuern flieft den Gemeinden grundsétzlich das Aufkommen aus der Gewerbesteuer und anderen
kommunalen Steuern (z.B. der Grundsteuer) zu.

Die nachstehende Tabelle zeigt die Steuereinnahmen Nordrhein-Westfalens fiir jedes der angegebenen Jahre:

Steuereinnahmen
2019 2018 2017 2016 2015
(in € Mrd.)
62,0 59,2 55,7 53,7 49,8
Quelle: Ministerium der Finanzen Nordrhein-Westfalen.

Nordrhein-Westfalen weist fiir das Jahr 2018 eine Steuerfinanzierungsquote — also der Anteil der Netto-Ausgaben, der
durch Steuermittel finanziert wird — von 79,6 % auf. Dieser Anteil stieg im Jahr 2019 auf 80,9 % an.

Im Vergleich zum Vorjahr sind die Steuereinnahmen in 2018 um 6,3 % gestiegen. In 2019 konnte im Vergleich zu 2018
eine Zunahme der Steuereinnahmen i.H.v. 4,7 % realisiert werden.

Der Haushaltsplan 2020 des Landes Nordrhein-Westfalen (Stand: Haushaltsplan 2020 einschlieBlich 2. Nachtrag) sieht
Steuereinnahmen von € 65,1 Mrd. vor. Grundlegende Annahme hierfiir war ein gesamtwirtschaftliches Wachstum von
nominal 2,9 %. Die aktuellen Entwicklungen in der Weltwirtschaft, die durch die Coronavirus-Pandemie induziert
wurden, stellen die offentlichen Haushalte vor groe Herausforderungen. Bei einer nun prognostizierten
Wirtschaftsentwicklung von nominal -4,7 % (real -6,3 %) fir 2020 werden die Steuereinnahmen als
Haupteinnahmequelle spiirbar sinken. Zur Abfederung der finanziellen Folgen der Corona-Krise hat das Land
Nordrhein-Westfalen den "NRW-Rettungsschirm" gegriindet, der fiir alle direkten und indirekten Folgen der
Coronavirus-Pandemie einstehen wird; so auch fiir die fehlenden Steuereinnahmen im Vollzug des Jahres 2020.

Fiir das Jahr 2021 erwartet die Frithjahrsprojektion 2020 der Bundesregierung ein Auslaufen der Krise, das mit einem
positiven Wachstum der Wirtschaft von nominal 6,8 % einhergeht.

Bundesstaatlicher Finanzausgleich

Der bundesstaatliche Finanzausgleich wird in vier Stufen unterteilt: Nach der vertikalen Steuerverteilung, welche die
einzelnen Steuern den Gebietskorperschaften Bund, Liandern und Gemeinden zuordnet, schliet als zweite Stufe die
horizontale Steuerverteilung unter den Ladndern an (Zerlegung der Lohn- und Korperschaftsteuer sowie der
Abgeltungsteuer auf Zins- und VerduBerungsertrdge). Im Finanzkraftausgleich wird auf einer dritten Stufe ein
Ausgleich zwischen finanzschwachen und finanzstarken Léndern durchgefiihrt. Lénder, deren Finanzkraft nach
Durchfiihrung des Lénderfinanzausgleichs 99,75 Prozent des Landerdurchschnitts nicht erreicht, erhalten dariiber
hinaus in einer vierten Stufe Bundesergénzungszuweisungen.
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The objective of revenue equalisation has been — and still is — to align the financial strength of the federal states. A well-
balanced revenue equalisation system ensures that both the federal government and the federal states are put in a
financial position so as to be able to perform their constitutional tasks. For vertical tax distribution, the German
Constitution allocates some particularly important taxes to the federal government and the federal states, and partly the
municipalities, jointly. According to the German Constitution, the federal government or the federal states or the
municipalities, respectively, are fully entitled to the remaining types of tax.

In the horizontal tax distribution, the individual federal states generally retain the tax revenues collected by them. In the
case of wage tax, corporate income tax and the final withholding tax on interest income and capital gains, the result of
this distribution is corrected in a further step by the so-called reallocation (Zerlegung); this aims at eliminating
unwanted effects of the implemented formal distribution according to regional tax revenue and ensuring a materially
appropriate distribution of tax revenues.

The state share in the revenues generated with value added tax will, as a rule, be allocated to the individual states based
on their population shares. Each state’s share in value added taxes will then be adjusted by premiums and discounts
based on financial strength. The so-called advance value added tax equalisation (Umsatzsteuervorwegausgleich) under
which federal states with below-average per capita tax revenues received in advance supplemental payments out of the
value added tax revenues was abolished with the restructuring of the revenue equalisation among the federal states in
2020.

In a third stage, existing differences in the financial strength of the federal states are reduced by the horizontal fiscal
capacity equalisation (Finanzkraftausgleich) which results in a financial levelling between financially strong and
financially weak federal states. Federal states whose financial strength per capita of the population is below the federal
average receive a premium on their state share of value added tax whereas the share in value added taxes of federal
states whose financial strength per capita of the population is above the federal average is reduced accordingly.

Any shortfall remaining, when compared to the average financial strength of all federal states, after completion of the
fiscal capacity equalisation will, for the most part, be balanced by way of supplemental funding by the federal
government. Thereafter, the financially weak federal states will come close to the federal average. Financially weak
federal states are granted special allocations by the federal government to compensate for special burdens which they
are not able to bear with their own resources.

Until the 2019 equalisation year, the State of North Rhine-Westphalia made substantial payments under the advance
value added tax equalisation scheme (in 2019 about € 2.5 billion). As its financial strength was below average in the
subsequent revenue equalisation among the federal states, North Rhine-Westphalia received funding under the revenue
equalisation among the federal states (in 2019 about € 1.0 billion). Moreover, the State was entitled to receive
supplemental funding from the federal government (Bundesergdnzungszuweisungen) (in 2019 about € 0.5 billion).

With the abolishment of the advance value added tax equalisation as from 2020, the State of North Rhine-Westphalia
can retain more of the value added tax revenues which are generated in the State. This also results in an increase in the
State’s financial strength. Under the new fiscal capacity equalisation (Finanzkraftausgleich) North Rhine-Westphalia
has above-average financial strength (tax estimate May 2020 for 2020 = 101.0 per cent.) and as a financially strong
payer state makes payments under the fiscal capacity equalisation scheme (tax estimate May 2020 for 2020 = about €
0.5 billion). Due to its above-average financial strength it is no longer entitled to receive supplemental funding from the
federal government (Bundesergdnzungszuweisungen).

Public Debt
Summary of Debt

The following table sets forth the debt of North Rhine-Westphalia outstanding at 31st December of each of the years
indicated:

Debt Development
2019 2018 2017 2016 2015
(in billions of €)
Credit market indebtedness 142.7 136.2 139.2 139.0 137.7
Indebtedness with public authorities 1.2 1.3 1.7 1.8 2.0
Total indebtedness 143.9 137.5 141.0 140.8 139.7
Source: Ministry of Finance of North Rhine-Westphalia (deviations in the sums due to rounding).
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Ziel des Finanzausgleichs ist die Anndherung der Finanzkraft der Lander. Ein gut austariertes Finanzausgleichssystem
stellt sicher, dass Bund und Lénder mit ihrer Finanzausstattung ihre verfassungsméfigen Aufgaben wahrnehmen
konnen. Im Rahmen der vertikalen Steuerverteilung weist das Grundgesetz einige besonders wichtige Steuern Bund und
Landern, und teilweise den Gemeinden, gemeinschaftlich zu. Die restlichen Steuerarten stehen nach der Verfassung
entweder vollstindig dem Bund oder den Léndern oder Gemeinden zu.

Bei der horizontalen Steuerverteilung behalten die einzelnen Léander grundsdtzlich die Steuereinnahmen, die sie
vereinnahmen. Bei der Lohnsteuer, der Korperschaftsteuer und der Abgeltungsteuer auf Zins- und VerduBerungsertrige
wird dieses Verteilungsergebnis in einem weiteren Schritt durch die sog. Zerlegung korrigiert; Ziel ist hierbei,
unerwiinschte Verteilungseffekte der zunichst vollzogenen formalen Verteilung nach dem ortlichen Aufkommen zu
beseitigen und eine materiell zutreffende Zuordnung der Steuereinnahmen sicherzustellen.

Der Landeranteil am Aufkommen der Umsatzsteuer wird grundsétzlich nach Einwohneranteilen auf die Lander verteilt.
Der Umsatzsteueranteil eines jeden Landes wird anschlieBend um finanzkraftabhingige Zu- und Abschldge korrigiert.
Der sog. Umsatzsteuervorwegausgleich, bei dem Lander mit unterdurchschnittlichen Pro-Kopf-Steuereinnahmen aus
dem Umsatzsteuerautkommen vorab Ergénzungsanteile erhielten, wurde mit der Neuordnung des bundesstaatlichen
Finanzausgleichs ab dem Jahr 2020 abgeschafft.

Durch den horizontalen Finanzkraftausgleich werden auf einer dritten Stufe die bestehenden Unterschiede bei der
Finanzkraft der Lé&nder abgemildert. Er bewirkt eine finanzielle Anndherung zwischen finanzstarken und
finanzschwachen Léndern. Lander, deren Finanzkraft pro Kopf der Bevdlkerung unter dem Bundesdurchschnitt liegt,
erhalten einen Zuschlag zu ihrem Léanderanteil an der Umsatzsteuer. Der Umsatzsteueranteil der Lander, deren
Finanzkraft pro Kopf der Bevolkerung hingegen iiber dem Bundesdurchschnitt liegt, wird dementsprechend gemindert.

Die nach Durchfiihrung des Finanzkraftausgleichs noch bestehende Liicke zur bundesdurchschnittlichen Finanzkraft
wird zum ganz {iberwiegenden Teil durch erginzende Zuweisungen des Bundes gefiillt. Danach liegen die
finanzschwachen Liander nur noch knapp unter dem Durchschnitt. Finanzschwache Lénder erhalten dariiber hinaus
besondere Zuweisungen des Bundes fiir Sonderlasten, die sie nicht aus eigener Kraft bewaltigen konnen.

Bis zum Ausgleichsjahr 2019 hat das Land Nordrhein-Westfalen jahrlich hohe Beitrige fiir den
Umsatzsteuervorwegausgleich erbracht (2019 rd. € 2,5 Mrd.). Im anschlieBenden Lénderfinanzausgleich konnte
Nordrhein-Westfalen mit einer unterdurchschnittlichen Finanzkraft hingegen von Zuweisungen aus dem
Landerfinanzausgleich profitieren (2019 rd. € 1,0 Mrd.). Zudem hatte das Land Anspruch auf allgemeine
Bundesergénzungszuweisungen (2019 rd. € 0,5 Mrd.).

Durch die Abschaffung des Umsatzsteuervorwegausgleichs ab dem Jahr 2020, kann das Land Nordrhein-Westfalen
mehr von den Umsatzsteuereinnahmen behalten, die im Land erwirtschaftet werden. Hierdurch steigt auch die
Finanzkraft des Landes. Im neuen Finanzkraftausgleich hat Nordrhein-Westfalen eine iiberdurchschnittliche Finanzkraft
vorzuweisen (Steuerschdtzung Mai 2020 fiir 2020 = 101,0 %) und erbringt als finanzstarkes Zahlerland Beitrage im
Finanzkraftausgleich (Steuerschitzung Mai 2020 fiir 2020 = rd. € 0,5 Mrd.). Aufgrund der iiberdurchschnittlichen
Finanzkraft entféllt zugleich der Anspruch auf allgemeine Bundeserginzungszuweisungen.

Offentliche Verschuldung
Zusammengefasste Darstellung der Verschuldung

Die folgende Tabelle zeigt die Entwicklung des Schuldenstandes Nordrhein-Westfalens zum 31. Dezember jedes der
angegebenen Jahre:

Entwicklung des Schuldenstands

2019 2018 2017 2016 2015
(in € Mrd.)
Schulden aus Kreditmarktmitteln 142,7 136,2 139,2 139,0 137,7
Schulden bei 6ffentlichen Haushalten 1,2 1,3 1,7 1,8 2,0
Schulden insgesamt 143,9 137,5 141,0 140,8 139,7
Quelle: Ministerium der Finanzen Nordrhein-Westfalen (Abweichungen in den Summen durch Runden)
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In addition, the Special Fund for Construction and Real Property Management North Rhine-Westphalia
(Sondervermogen Bau- und Liegenschaftsbetrieb Nordrhein-Westfalen, the BLB), established on st January, 2001 is
authorised to enter into loans. BLB's indebtedness amounted to € 5,338.7 million at 31st December, 2019. The
indebtedness of the Investment and Repayment Fund North Rhine-Westphalia, which was established in 2009,
amounted to € 141.1 million at 31st December, 2019. Since 2012, the Investment and Repayment Fund North Rhine-
Westphalia is no longer authorised to enter into additional loans.

The following table sets forth the aggregate principal amount of any guarantees, sureties and other warranties of the
State of North Rhine-Westphalia outstanding at 31st December of each of the years indicated:

Warranty Obligations'”

2019 2018 2017 2016 2015
(in billions of €)
9.0 9.3 9.1 10.3 12.3

() See the section entitled "Participation in NRW.BANK".

Source: Ministry of Finance of North Rhine-Westphalia.

Participation in NRW.BANK

The State of North Rhine-Westphalia is the sole shareholder of NRW.BANK, the development bank of North Rhine-
Westphalia. Pursuant to the Act on NRW.BANK (the NRW.BANK G) NRW.BANK has a public mission (staatlicher
Auftrag) to support the State and its municipal corporations in meeting their public tasks, particularly in the fields of
structural, economic, social and housing policy.

In the fiscal year 2019, NRW.BANK achieved an operating profit of approximately € 195 million with equity capital
amounting to approximately € 18.0 billion and total assets amounting to approximately € 149.2 billion as at 31st
December, 2019.

The State guarantees that NRW.BANK is able to carry out its functions (institutional liability (Anstaltslast), § 4 (2)
NRW.BANK G) and is subject to guarantor liability (Gewdhrtrdigerhaftung) for NRW.BANK pursuant to § 4 (3)
Sentence 1 and 2 NRW.BANK G. In addition, § 4 (3) Sentence 3 NRW.BANK G provides for an explicit refinancing
guarantee (Refinanzierungsgarantie) of the State for certain liabilities of NRW.BANK. These guarantees which are set
out in the NRW.BANK G are not included in the respective figures contained in the table entitled "Warranty
Obligations" set out above.

In addition, since 2005, the State has guaranteed the carrying value of the Portigon AG shares (formerly WestLB AG)
NRW.BANK holds on behalf of the State. The carrying value amounts to a maximum of € 2.2 billion plus interest. A
payment obligation will arise for the State, if and to the extent that NRW.BANK does not realise the guaranteed
carrying value plus interest in case of (a) transfer(s) of the Portigon AG shares (in whole or in part) to the State or a
third party.

This guarantee in respect of the carrying value of the Portigon AG shares is included in the respective figures contained
in the table entitled "Warranty Obligations" set out above.

In light of the State’s institutional liability (Anstaltslast) and guarantor liability (Gewdhrtrigerhafiung) towards
NRW.BANK the indemnities for programmes newly developed by NRW.BANK in the course of the Coronavirus
pandemic do not result in an extension of the already existing liability of the State. Their sole purpose is to meet the
regulatory requirements of the German Banking Act (Kreditwesengesetz) and the Minimum Requirements for Risk
Management (MaRisk).

Debt Record of North Rhine-Westphalia

Since its formation in 1946, North Rhine-Westphalia has always paid promptly when due the full amount of the
principal of and interest on its indebtedness.

Composition of the Credit Market Indebtedness of North Rhine-Westphalia at 31st December, 2019

Debt Principal Amount Outstanding
(in billions of €)

State TTEASUTY INOTES ..ccuueieiiiiiieiitie ettt ettt ettt ettt et b e e bte e bt e ebte e beeebeeebeeeaeeenne 106.7

Certificates of INAEbIEANESS. ......covuieriieiiieiieieeiert et 36.0

Source: Ministry of Finance of North Rhine-Westphalia.
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Zudem ist das zum 1. Januar 2001 errichtete Sondervermdgen Bau- und Liegenschaftsbetrieb Nordrhein-Westfalen
(BLB) erméchtigt, Kredite aufzunehmen. Der Schuldenstand des BLB betrug zum 31. Dezember 2019 € 5.338,7 Mio.
Der Schuldenstand des 2009 errichteten Investitions- und Tilgungsfonds Nordrhein-Westfalen betrug zum 31.
Dezember 2019 € 141,1 Mio. Seit 2012 ist der Investitions- und Tilgungsfonds Nordrhein-Westfalen nicht mehr zu
weiterer Kreditaufnahme erméchtigt.

Es folgt eine Ubersicht iiber den gesamten Kapitalbetrag der Biirgschaften, Garantien und sonstigen Gewihrleistungen
des Landes Nordrhein-Westfalen zum 31. Dezember jedes der genannten Jahre:

Gewﬁhrleistungsverpﬂichtungen(1)

2019 2018 2017 2016 2015
(in € Mrd.)
9,0 9,3 9,1 10,3 12,3

M Siehe den Abschnitt mit der Uberschrift "Beteiligung an der NRW.BANK".

Quelle: Ministerium der Finanzen Nordrhein-Westfalen

Beteiligung an der NRW.BANK

Das Land Nordrhein-Westfalen ist alleiniger Eigentiimer der NRW.BANK, dem Landesforderinstitut Nordrhein-
Westfalens. Nach dem Gesetz iiber die NRW.BANK (das NRW.BANK G) hat die NRW.BANK den staatlichen
Auftrag, das Land und seine kommunalen Korperschaften bei der Erfiillung ihrer 6ffentlichen Aufgaben, insbesondere
in den Bereichen der Struktur-, Wirtschafts-, Sozial- und Wohnraumpolitik, zu unterstiitzen.

Im Geschiéftsjahr 2019 erzielte die NRW.BANK ein Betriebsergebnis von rund € 195 Mio. bei einem Eigenkapital von
rund € 18,0 Mrd. und einer Bilanzsumme in Hohe von rund € 149,2 Mrd. zum 31. Dezember 2019.

Das Land stellt sicher, dass die NRW.BANK ihre Aufgaben erfiillen kann (Anstaltslast, § 4 Abs. 2 NRW.BANK G) und
unterliegt gem. § 4 Abs. 3 Satz 1 und 2 NRW.BANK G der Gewihrtragerhaftung fiir die NRW.BANK. Daneben ist in
§ 4 Abs. 3 Satz 3 NRW.BANK G eine explizite Refinanzierungsgarantie des Landes fiir bestimmte Verbindlichkeiten
der NRW.BANK enthalten. Diese im NRW.BANK G enthaltenen Gewéhrleistungen sind in den jeweiligen in der oben
angegebenen Tabelle mit der Uberschrift "Gewdhrleistungsverpflichtungen" genannten Werten nicht enthalten.

Dariiber hinaus garantiert das Land seit dem Jahr 2005 den Beteiligungsbuchwert der von der NRW.BANK fiir das
Land gehaltenen Portigon AG-Anteile (vormals WestLB AG) in Hohe von max. € 2,2 Mrd. zzgl. Zinsen. Eine
Zahlungsverpflichtung fiir das Land entsteht, wenn und soweit die NRW.BANK bei (Teil-)Ubertragung(en) der
Portigon AG-Anteile auf das Land oder einen Dritten nicht den garantierten Beteiligungsbuchwert zzgl. Zinsen erlost.

Diese Beteiligungsbuchwertgarantie der Portigon AG-Anteile ist in den jeweiligen in der oben angegebenen Tabelle mit
der Uberschrift "Gewdhrleistungsverpflichtungen" genannten Werten enthalten.

Vor dem Hintergrund von Anstaltslast und Gewéhrtragerhaftung des Landes gegeniiber der NRW.BANK stellen die
Haftungsfreistellungen fiir im Zuge der Coronavirus-Pandemie von der NRW.BANK neu entwickelte Programme keine
Erweiterung der ohnehin bestehenden Haftung des Landes dar. Sie dienen lediglich der Erfiillung aufsichtsrechtlicher
Vorgaben des Kreditwesengesetzes und der Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk).

Schuldentilgung

Seit seiner Griindung im Jahr 1946 hat Nordrhein-Westfalen stets den vollen Betrag an Kapital und Zinsen auf seine
Verschuldung bei Filligkeit gezahlt.

Zusammensetzung der Kreditmarktverschuldung Nordrhein-Westfalens am 31. Dezember 2019

Verschuldung Ausstehender Kapitalbetrag

(in € Mrd.)
LandesschatZanWeiSUNZEN .........ccveriieriieiiieieeiesiienieesieeteeteeete st e et esteenseeneessaesseesseenseensesnnesnns 106,7
SCHULASCREINE .....eeiieeeie e et ee e e et e e e e e eeeeteeeeeenneeeeenneeeann 36,0

Quelle: Ministerium der Finanzen Nordrhein-Westfalen.
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Key Figures of the Budgets 2015 to 2019 of the State of North Rhine-Wesphalia with Prior Year Comparison

Type of Revenue / 2019 2018 2017 2016 2015 Changes Changes Changes Changes
Expenditure Actual  Actual Actual  Actual Actual | 2019 2018 2017 2016
final final final final final compared compared compared compared
to 2018 to 2017 to 2016 to 2015
-€bn. - -%-

I. Expenditures
1. Personnel

expenses 27.2 259 25.4 244 23.6 +4.7 +2.1 +4.2 +3.2
2. Administra-

tive expenditures 35 34 4.4 4.0 3.1 +4.9 -24.1 +10.1 +27.7
3. Debt service 2.1 2.6 2.8 3.0 3.5 -19.2 -7.3 -5.4 -14.9

3.1 Interest

expenses 2.0 24 2.7 2.8 33 -17.9 -8.1 -5.0 -16.1
4. Current

appropriations

and grants 355 352 329 31.0 28.8 +0.9 +6.7 +6.3 +7.6
5. Capital

expenditures 8.4 7.4 6.6 6.0 5.4 +13.5 +11.7 +10.7 +11.5
6. Special

financing costs 1.7 0.7 0.9 0.1 1.3 X -24.0 X -92.5
Total budget
expenditures 78.4 75.1 73.0 68.4 65.6 +4.4 +2.8 +6.8 +4.2
II. Revenues
1. Taxes 62.0 59.2 55.7 53.7 49.8 +4.7 +6.3 +3.7 +7.8
2. Other revenues

(excl.

borrowings) 16.4 16.2 16.1 14.7 13.9 +0.7 +0.9 +9.3 +6.2
3. New net debt -0.1 -0.5 1.1 -0.2 1.8 -80.9 X X X

of which: in the

credit market net -0.0 -0.4 1.2 -0.0 2.0 -96.9 X X X
Total budget
revenues 78.4 75.1 73.0 68.4 65.6 +4.4 +2.8 +6.8 +4.2
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Eckdaten der Haushalte 2015 bis 2019 des Landes Nordrhein-Westfalen mit Vorjahresvergleich

Ausgaben- bzw. 2019 2018 2017 2016 2015 Verinde- Verinde Verinde- Verinde-
Einnahmeart endgiil- endgiil- endgiil- endgiil- endgiil- | rungen rungen rungen rungen
tiges tiges tiges tiges tiges 2019 ge- 2018 ge- 2017 ge- 2016 ge-
Ist Ist Ist Ist Ist geniiber genilber  geniiber geniiber
2018 2017 2016 2015
- € Mrd. - -% -

I. Ausgaben
1. Personalausgaben 27,2 25,9 25,4 244 23,6 +4,7 +2,1 +4,2 +3,2
2. Séchliche

Verwal-

tungsausgaben 35 34 4.4 4,0 3,1 +4,9 -24,1 +10,1 +27,7
3. Kapitaldienst 2,1 2,6 2,8 3,0 3,5 -19,2 -7,3 -5.4 -14,9

3.1 Zinsausgaben 2,0 2,4 2,7 2,8 3,3 -17,9 -8,1 -5,0 -16,1
4. Laufende Zuwei-

sungen und Zu-

schiisse 35,5 35,2 32,9 31,0 28,8 +0,9 +6,7 +6,3 +7,6
5. Investitions-

ausgaben 8,4 7,4 6,6 6,0 5,4 +13,5 +11,7 +10,7 +11,5
6. Bes. Finanzie-

rungsausgaben 1,7 0,7 0,9 0,1 1,3 X -24,0 X -92.5
Gesamtausgaben It.
Haushaltsplan 78,4 75,1 73,0 68,4 65,6 +4,4 +2,8 +6,8 +4,2
II. Einnahmen
1. Steuern 62,0 59,2 55,7 53,7 49,8 +4,7 +6,3 +3,7 +7,8
2. Ubrige

Einnahmen (ohne

Schuldenauf-

nahme) 16,4 16,2 16,1 14,7 13,9 +0,7 +0,9 +9,3 +6,2
3. Nettoneu-

verschuldung -0,1 -0,5 1,1 -0,2 1,8 -80,9 X X X

dav.: am

Kreditmarkt netto -0,0 -0,4 1,2 -0,0 2,0 -96,9 X X X
Gesamteinnahmen
It. Haushaltsplan 78,4 75,1 73,0 68,4 65,6 +4,4 +2.8 +6,8 +4,2
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Type of Revenue / 2019 2018 2017 2016 2015 Changes Changes Changes Changes
Expenditure Actual  Actual Actual Actual Actual | 2019 2018 2017 2016
final final final final final compared compared compared compared
to 2018 to 2017 to 2016 to 2015
-€bn. - -% -

I11. For information

only:
1. Adjusted total

revenues” 78.4 75.5 71.8 68.4 63.7 +3.8 +5.1 +4.9 +7.4
2. Adjusted total

expenditures” 76.6 74.4 722 68.3 64.4 +3.0 +3.1 +5.6 +6.1
3. Revenues minus

expenditures 1.7 1.0 -0.4 0.1 -0.7 +66.0 X X X
4. Borrowings
4.1 new net debt -0.1 -0.5 1.1 -0.2 1.8 -80.9 X X X
4.2 in the credit

market net -0.0 -0.4 1.2 -0.0 2.0 -96,9 X X X
5. Borrowing ratio

- %" 0.0 0.5 1.7 -0.0 3.0 X X X X
6. Capital

expenditure ratio -

% - 11.0 9.9 9.2 8.8 8.3 X X X X
7. Interest burden

ratio (credit

market) - % -V 2.6 33 3.7 4.1 52 X X X X
8. Tax financing

ratio - % - *) 80.9 796 772 78.6 774 X X X X
9 Personnel expense

ratio - % - ¥ 354 34.8 35.2 35.7 36.7 X X X X

10. Level of debt raised in the credit market at 31st December, 2019: € 142.7 billion (€ 7,951 per inhabitant)

The so-called "Adjusted total revenues" are calculated as the total budget revenues minus borrowings in the credit market, withdrawals from
reserves, surpluses of previous years and budgetary set-offs.

The so-called "Adjusted total expenditures" are calculated as the total budget expenditures minus repayments of credit markets debt, allocation to
reserves, expenses to cover deficits of previous years and budgetary set-offs.

Calculated as percentage share of "Adjusted total expenditures" (s. No. II1.2.). The borrowing ratio is the percentage share of net credit market
borrowings in the "Adjusted total expenditures".

Deviations in the sums due to rounding.
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Ausgaben- bzw. 2019 2018 2017 2016 2015 Verinde- Veridnde- Verinde- Verinde-

Einnahmeart endgiil- endgiil- endgiil- endgiil- endgiil- | rungen rungen rungen rungen
tiges tiges tiges tiges tiges 2019 ge- 2018 ge- 2017 ge- 2016 ge-
Ist Ist Ist Ist Ist geniiber geniiber geniiber geniiber
2018 2017 2016 2015
- € Mrd. - =% -

II1. Nachrichtlich:
1. Bereinigte

Gesamt-

einnahmen” 78,4 75,5 71,8 68,4 63,7 +3,8 +5,1 +4,9 +7,4

2. Bereinigte
Gesamtausgaben® 76,6 74,4 72,2 68,3 64,4 +3,0 +3,1 +5.,6 +6,1

3. Finanzierungs-
saldo 1,7 1,0 -0,4 0,1 -0,7 +66,0 X X X

4. Schuldenauf-
nahme

4.1 Nettoneu-
verschuldung -0,1 -0,5 1,1 -0,2 1,8 -80,9 X X X

4.2 am Kreditmarkt
netto -0,0 -0,4 1,2 -0,0 2,0 -96,9 X X X

5. Kreditfinanzie-
rungsquote - % ->) -0,0 -0,5 1,7 -0,0 3,0 X X X X

6. Investitions-
quote - % -* 11,0 9,9 9,2 8.8 8,3 X X X X

7. Zinslastquote
(Kreditmarkt) - %
)

2,6 33 3,7 4,1 5,2 X X X X
8. Steuerfinanzie-
rungsquote - % -
3 80,9 79,6 77,2 78,6 77,4 X X X X
9. Personalaus-
gabenquote - % -
3 354 34,8 352 35,7 36,7 X X X X

10. Schuldenstand aus Kreditmarktmitteln am 31. Dezember 2019: € 142,7 Mrd. (€ 7.951 je Einwohner)

Die sog. "bereinigten Gesamteinnahmen" errechnen sich aus den Gesamteinnahmen It. Haushaltsplan abziiglich Schuldenaufnhahme am
Kreditmarkt, Entnahmen aus Riicklagen, Uberschiisse der Vorjahre und haushaltstechnische Verrechnungen.

Die sog. "bereinigten Gesamtausgaben" errechnen sich aus den Gesamtausgaben It. Haushaltsplan abziiglich Tilgungsausgaben an Kreditmarkt,
Zufithrung an Riicklagen, Ausgaben zur Deckung von Vorjahresfehlbetridgen und haushaltstechnische Verrechnungen.

Berechnet als %-Anteil der sog. "bereinigten Gesamtausgaben" (s. Ziff. II1.2.). Bei der Kreditfinanzierungsquote handelt es sich um den %-Anteil
der Schuldenaufnahme am Kreditmarkt netto an den "bereinigten Gesamtausgaben".

Abweichungen in den Summen durch Runden.
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Recent Developments

I. Consolidation Strategy

The resolutions of the second joint commission of the federal government and the federal states on federalism
(Foderalismuskommission II) and, among others, the debt brake were implemented by the German Act on the
Amendment of the German Constitution (Gesetz zur Anderung des Grundgesetzes) in July 2009. According to this, the
federal government and the federal states are obliged to balance their budgets without further borrowings.

Exceptions are only permitted to account for economic volatility and in exceptional emergency situations, such as for
example natural disasters. In order to be able to avail of these exemptions, the explicit inclusion of such a regulation in
the respective federal state law is required.

The German Constitution prescribes that compliance with the debt brake is obligatory for the states from the year 2020.
Already with the first structural budget (Gestaltungshaushalt) 2018 the government of North Rhine-Westphalia
managed to reverse the trend and, for the first time since 1973, presented a draft budget with no new debt planned. This
was also achieved for 2019.

With the "Fifth Act on the Amendment of the State Budget Regulation" (Fiinftes Gesetz zur Anderung der
Landeshaushaltsordnung) of 19th December, 2019 (NRW Law Gazette, p. 991) the debt brake was implemented into
North Rhine-Westphalian state law based closely on the stipulations of the German Constitution. The State Budget
Regulation now provides for detailed provisions on, among other things, an economic adjustment programme
(Konjunkturbereinigungsverfahren).

In line with the provision in Art. 109 (3) Sentence 2, 2nd Alternative of the German Constitution, § 18b of the State
Budget Regulation provides for the possibility to borrow in case of natural disasters or exceptional emergency situations
in order to balance the budget. This is to ensure that the State is able to act to manage crisis situations. With the
Coronavirus crisis, the prerequisites of an emergency situation in North Rhine-Westphalia in the year 2020 have been
met. To manage the Coronavirus crisis the state government has passed a comprehensive package of measures. This
mainly involves the establishment of a special fund to finance all direct and indirect consequences arising in connection
with the management of the Coronavirus crisis. The State of North Rhine-Westphalia provides the special fund with up
to € 25 billion to finance all necessary expenditures and compensate for any losses in tax revenue arising from the
current crisis. Borrowing for the special fund is made with reference to the exceptional emergency situation in line with
the debt brake provisions. The loans taken out shall be repaid over a period of 50 years in line with the economic
situation.

I1. The Budget 2019

The budget volume according to the budget amounted to € 77.9 billion both on the revenue side and the expenditure
side (without borrowings). Tax revenues accounted for an amount of EUR 61.5 billion on the revenue side.

Pursuant to the now available final budgetary statements of accounts for 2019, the revenues (without taking borrowing
into consideration) amounted to € 78.4 billion, of which tax revenues accounted for € 62.0 billion. After allocation of €
1.2 billion to general reserves net repayment of debt amounted to € 0.1 million in total.

I11. Budget 2020 and Financial Plan

The budget 2020, which was approved in its third reading on 18th December, 2019, provides for a balanced budget.
This budget is based on, among other things, the results of the federal government's panel of tax experts (Arbeitskreis
"Steuerschétzungen") (October 2019 estimate). Given the overall economic framework conditions, the panel expected
that economic performance would grow by 1.0 per cent. in real terms, with employment rates remaining high. The
federal government’s spring projection 2020 of 29th April, 2020 now shows that the Coronavirus pandemic pushes the
global economy and with it the German economy into recession. It is therefore expected that economic performance in
real terms will decline by 6.3 per cent. in 2020 resulting in substantial revenue shortfalls, in particular with regard to tax
revenues. With the data situation still being uncertain, it is currently not possible to determine the financial impact of
the consequences of the Coronavirus crisis.

At the same time at which the budget 2020 was submitted to the state parliament, the latter received the state
government's decision on the financial plan for 2019 to 2023. Despite recent developments, the financial plan will not
be updated during the course of the year. The current pandemic's medium-term effects will be set out in the next
financial plan for 2020 to 2024 which is expected to be submitted to the state parliament together with the budget 2021
at the beginning of October.
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Aktuelle Entwicklungen

I. Konsolidierungsstrategie

Mit dem Gesetz zur Anderung des Grundgesetzes wurden im Juli 2009 die Beschliisse der Foderalismuskommission II
umgesetzt und u.a. die Schuldenbremse implementiert. Danach sind Bund und Léander verpflichtet, ihre Haushalte ohne
Einnahmen aus neuen Krediten auszugleichen.

Ausnahmen hiervon sind nur dann zulédssig, wenn dadurch konjunkturelle Schwankungen abgefedert werden oder
aullergewohnliche Notsituationen, wie z.B. Naturkatastrophen eintreten. Um diese Ausnahmetatbestinde in Anspruch
nehmen zu konnen, bedarf es jedoch einer expliziten Ubernahme einer solchen Regelung in das jeweilige Landesrecht.

Das Grundgesetz schreibt die Einhaltung der Schuldenbremse fiir die Lédnder ab dem Jahr 2020 verbindlich vor. Bereits
mit dem ersten Gestaltungshaushalt 2018 hat die Landesregierung von Nordrhein-Westfalen die Trendwende geschafft
und erstmals seit 1973 einen Haushalt ohne geplante Neuverschuldung vorgelegt. Dies ist auch fiir 2019 gelungen.

Mit dem "Fiinften Gesetz zur Anderung der Landeshaushaltsordnung" vom 19. Dezember 2019 (GV. NRW. S. 991)
erfolgte eine Umsetzung der Schuldenbremse in das nordrhein-westfilische Landesrecht in enger Anlehnung an die
Regelungen des Grundgesetzes. Auf der Ebene der Landeshaushaltsordnung finden sich nun detaillierte Regelungen
u.a. zu einem Konjunkturbereinigungsverfahren.

In § 18b der Landeshaushaltsordnung wird entsprechend der Regelung in Art. 109 Abs. 3 Satz 2, 2. Alternative
Grundgesetz die Moglichkeit erdffnet, im Fall von Naturkatastrophen oder auflergewohnlichen Notsituationen Kredite
zum Haushaltsausgleich aufzunehmen. Dadurch soll die Handlungsfdhigkeit des Landes zur Bewiltigung von Krisen
gewihrleistet werden. Die Voraussetzungen einer Notsituation liegen mit der Coronavirus-Krise in Nordrhein-
Westfalen im Jahr 2020 vor. Zur Bewiltigung der Coronavirus-Krise hat die Landesregierung ein umfassendes
MalBnahmenpaket beschlossen. Kernstiick ist die Errichtung eines Sondervermogens zur Finanzierung aller direkten und
indirekten Folgen der Bewaltigung der Coronavirus-Krise. Das Land Nordrhein-Westfalen stellt dem Sondervermogen
zur Finanzierung aller notwendigen Ausgaben und der Kompensation von Steuermindereinnahmen in Zusammenhang
mit der aktuellen Krise Mittel bis zur Hohe von € 25 Mrd. bereit. Die Kreditaufnahme fiir das Sondervermoégen erfolgt
unter Inanspruchnahme der auBergewohnlichen Notsituation im Rahmen der Regelungen der Schuldenbremse. Die
Tilgung der aufgenommenen Kredite erfolgt konjunkturgerecht innerhalb von 50 Jahren.

I1. Haushalt 2019

Das Haushaltsvolumen laut Haushaltsplan betrug sowohl auf der Einnahme- als auch auf der Ausgabenseite (ohne
Schuldenaufnahme) € 77,9 Mrd. Auf der Einnahmenseite entfielen € 61,5 Mrd. auf die Steuerecinnahmen.

Nach den jetzt vorliegenden endgiiltigen Zahlen fiir den Haushaltsabschluss 2019 betrugen die Einnahmen (ohne
Schuldenaufnahme) € 78,4 Mrd., wovon € 62,0 Mrd. auf die Steuereinnahmen entfielen. Die Nettotilgung betrug nach
der Zufiihrung an die allgemeine Riicklage i.H.v. € 1,2 Mrd. insgesamt € 0,1 Mrd.

I11. Haushalt 2020 sowie Finanzplanung

Der in dritter Lesung am 18. Dezember 2019 verabschiedete Haushaltsplan 2020 sieht einen ausgeglichenen Haushalt
vor. Grundlage dieses Haushaltsplans sind u.a. die Ergebnisse des Arbeitskreises "Steuerschitzungen" (Oktober-
Schiatzung 2019). Dieser ging bei den gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen davon aus, dass die
Wirtschaftsleistung bei unverédndert hohem Beschéftigungsniveau um real 1,0 % wachsen wird. Die Friihjahrsprojektion
2020 der Bundesregierung vom 29. April 2020 legt nun dar, dass die Coronavirus-Pandemie die Weltwirtschaft und mit
ihr die deutsche Volkswirtschaft in eine Rezession stiirzt. Somit wird fiir das Jahr 2020 ein Riickgang der realen
Wirtschaftsleistung von 6,3 % erwartet. Dies flihrt zu erheblichen Mindereinnahmen insbesondere bei den
Steuereinnahmen. Aufgrund der noch unsicheren Datenlage ldsst sich das finanzielle AusmaB3 der Coronavirus-Folgen
derzeit nicht quantifizieren.

Zeitgleich mit der Einbringung des Haushalts 2020 wurde dem Landesparlament der Beschluss der Landesregierung zur
Finanzplanung 2019 bis 2023 zugeleitet. Trotz der aktuellen Entwicklungen wird die Finanzplanung unterjdhrig nicht
fortgeschrieben. Die mittelfristigen Auswirkungen der gegenwartigen Pandemie werden in der kommenden
Finanzplanung 2020 bis 2024 dargestellt, die voraussichtlich Anfang Oktober zusammen mit dem Haushaltsplan 2021
dem Landesparlament zugeleitet wird.
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On 24th March, 2020, a supplemental budget 2020 was passed by the state parliament of North Rhine-Westphalia. Core
elements of the supplemental budget are the establishment of the "NRW Rescue Package" and an additional credit
authorisation of € 25 billion to mitigate the direct consequences of the Coronavirus pandemic. This includes tax
revenues not accruing in the implementation of the budget. For further details on the individual measures see the
subsection "Recent Developments — VII. Measures for Dealing with the Direct and Indirect Consequences of the
Coronavirus Crisis for the State of North Rhine-Westphalia (Supplemental Budget Act 2020 and NRW Rescue Package
Act)". On 25th June, 2020, the state parliament approved the second supplement to the budget 2020. It grants
indemnities to NRW.BANK in an additional amount of € 10 billion for the establishment and implementation of its
support programmes. Already by the first supplemental budget 2020 of 24th March, 2020 NRW.BANK was granted € 5
billion for this purpose.

IV. Reorganisation of the Financial Relations between the Federal Government and the Federal States

The necessary negotiations for reorganising the financial relations between the federal government and the federal states
could be successfully completed by means of the legislative package for a reorganisation of the financial relations
between the federal government and the federal states and for the improvement of the performance of tasks within the
federal republic, promulgated in mid-2017. The financial relations between the federal government and the federal
states have thus been placed on new, improved foundations.

In the context of the reorganisation of the revenue equalisation system the federal states will, starting from 2020,
initially receive an annual amount of approximately € 10 billion. Of such amount, North Rhine-Westphalia will receive
more than € 1.5 billion annually. As a result, North Rhine-Westphalia can retain a higher percentage of the tax revenues
generated within the state.

Moreover, by abolishing the complex advance value added tax equalisation, it was possible to raise the transparency
level of the revenue equalisation system. In future, the state share in the revenues generated with value added tax will,
as a rule, be allocated to the individual states based on their population figures. In order to further equalise the varying
financial positions of the federal states in an adequate manner, the federal states now receive premiums and discounts
on their share in value added taxes based on their respective financial strength.

In return, the federal government receives more competences, e.g. in the areas of tax administration, investments in
educational infrastructure, federal motorways and the online presence of administrative authorities.

V. Utilisation of the Debt Issuance Programme

Since the establishment of the Programme, funds in the equivalent of approximately € 102.9 billion were raised in more
than 554 individual issues in eighteen different currencies by 31st December, 2019. 60 per cent. of all Borrowings were
raised in Euro, followed by the U.S. Dollar (28 per cent.), the British Pound (3.2 per cent.), the Japanese Yen (3.1 per
cent.), the Swiss Franc (2.1 per cent.) and the Norwegian Kroner (1.0 per cent.). Further currencies were the Canadian
Dollar, Turkish Lira, Hungarian Forint, Australian Dollar, Mexican Peso, Swedish Krona, Polish Zloty, South African
Rand, Iceland Krona, Hong Kong Dollar, Brazilian Real and New Zealand Dollar. The issue volume outstanding under
the Programme on 31st December, 2019 was approximately € 52.9 billion, thereof € 10.0 billion in foreign currencies.
As at 31st December, 2019, the major foreign currencies oustanding were the U.S. Dollar (€ 7.4 billion, 14 per cent.)
and the British Pound (€ 1.7 billion, 3.2 per cent.).

VI. Restructuring of WestLB AG

The State of North Rhine-Westphalia is the sole shareholder of Portigon AG (identical legal entity as WestLB AG
(WestLB or the Bank)).

In March 2008, in the context of the financial markets crisis, WestLB transferred a portfolio in a nominal value of € 23
billion of structured securities to a special purpose vehicle (Phoenix) which is independent from WestLB AG.
Externally, the State has assumed a guarantee in the amount of € 5 billion for any shortfall in payments in relation to
this portfolio. The former owners of WestLB are internally liable for € 2 billion pro rata. Any exceeding claims under
the guarantee of up to € 3 billion are borne by the State alone. At 31st December, 2019, drawings on the guarantee
amounted to approximately € 3.15 billion, of which approximately € 1.91 billion were attributable to NRW.
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Am 24. Miérz 2020 wurde ein Nachtragshaushalt 2020 durch das Landesparlament Nordrhein-Westfalen beschlossen.
Wesentlicher Inhalt dieses Nachtragshaushalts war die Errichtung des "NRW-Rettungsschirms" und eine zusétzliche
Krediterméichtigung im Umfang von € 25 Mrd. zur Abfederung der unmittelbaren Folgen der Coronavirus-Pandemie.
Hierzu gehoren auch die im Haushaltsvollzug nicht aufkommenden Steuereinnahmen. Weitere Angaben zu den
EinzelmaBnahmen sind dem Unterabschnitt "Jiingste Entwicklungen — VII. Maflnahmenpaket zur Bewdltigung der
direkten und indirekten Folgen der Coronavirus-Krise fiir das Land Nordrhein-Westfalen (Nachtragshaushaltsgesetz
2020 und NRW-Rettungsschirmgesetz)" zu entnehmen. Das Landesparlament hat am 25. Juni 2020 einen 2. Nachtrag
zum Haushaltsplan 2020 verabschiedet. Dieser gewdhrt der NRW.BANK zur Errichtung und Durchfithrung ihrer
Forderprogramme Haftungsfreistellungen i.H.v. weiteren € 10 Mrd. Bereits durch den 1. Nachtragshaushalt 2020 vom
24, Mirz 2020 wurden der NRW.BANK hierfiir € 5 Mrd. gewihrt.

IV. Neuordnung der Bund-Liinder-Finanzbeziehungen

Die notwendigen Verhandlungen zur Neuordnung der Bund-Lénder-Finanzbeziehungen konnten mit dem Mitte 2017
verkiindeten Gesetzespaket zur Neuregelung der Bund-Lénder-Finanzbeziehungen und zur Verbesserung der
Aufgabenerledigung im Bundesstaat erfolgreich abgeschlossen werden. Damit werden die Finanzbeziehungen zwischen
Bund und Landern ab 2020 auf eine neue, verbesserte Grundlage gestellt.

Im Rahmen der Umgestaltung des Finanzausgleichssystems erhalten die Lénder ab 2020 anfinglich einen Betrag in
Hohe von rund € 10 Milliarden Euro im Jahr. An diesem ist Nordrhein-Westfalen mit einem Anteil von iiber € 1,5
Milliarden pro Jahr beteiligt. Im Ergebnis kann Nordrhein-Westfalen mehr von den Steuereinnahmen behalten, die im
Land erwirtschaftet werden.

Durch die Abschaffung des komplexen Umsatzsteuervorwegausgleichs konnte zudem ein Transparenzgewinn fiir das
Finanzausgleichssystem erzielt werden. Zukiinftig steht der Linderanteil am Aufkommen der Umsatzsteuer den
einzelnen Lindern im Grundsatz nach Mallgabe ihrer Einwohnerzahl zu. Um die unterschiedliche Finanzkraft der
Liander aber weiterhin angemessen auszugleichen, erhalten die Lander nun Zuschlige und Abschlige zu ihrem
Umsatzsteueranteil, die sich nach der jeweiligen Finanzkraft bemessen.

Im Gegenzug erhdlt der Bund mehr Kompetenzen, etwa in der Steuerverwaltung, bei Investitionen in
Bildungsinfrastruktur, bei den Bundesautobahnen sowie beim Online-Angebot der Verwaltung.

V. Auslastung des Programms zur Begebung von Kapitalmarktinstrumenten

Seit der Auflegung des Programms wurden bis zum 31. Dezember 2019 durch 554 Emissionen in achtzehn
verschiedenen Wéhrungen Finanzierungsmittel im Gegenwert von ca. € 102,9 Mrd. beschafft. Der Euro lag 60 % der
Kreditaufnahmen zugrunde, gefolgt von US-Dollar (28 %), Britischen Pfund (3,2 %), Japanischen Yen (3,1 %),
Schweizer Franken (2,1 %) und Norwegischer Krone (1,0 %). Weitere Wahrungen waren Kanadische Dollar, Tiirkische
Lira, Ungarische Forint, Australische Dollar, Mexikanische Peso, Schwedische Kronen, Polnische Zloty,
Siidafrikanische Rand, Isldndische Kronen, Hong Kong Dollar, Brasilianische Real und Neuseeland-Dollar. Am 31.
Dezember 2019 waren aus dem Programm Emissionen im Euro-Gegenwert von rund € 52,9 Mrd. im Umlauf, davon
Fremdwéhrungen im Euro-Gegenwert von € 10,0 Mrd. Wichtigste Fremdwéhrungen in Umlauf waren zum 31.
Dezember 2019 US-Dollar (€ 7,4 Mrd., 14 %) und Britische Pfund (€ 1,7 Mrd., 3,2 %).

VI. Restrukturierung der WestLB AG

Das Land Nordrhein-Westfalen ist alleiniger Eigentiimer der Portigon AG (rechtstrageridentisch mit der WestLB AG
(die WestLB oder die Bank)).

Im Mirz 2008 lagerte die WestLB im Zuge der Finanzmarktkrise ein Portfolio strukturierter Wertpapiere im
Nominalvolumen von rund € 23 Mrd. auf eine von der WestLB AG unabhingige Zweckgesellschaft (Phoenix) aus. Fiir
dieses Portfolio iibernahm das Land nach auBlen eine Garantie von € 5 Mrd. gegen tatsdchliche Zahlungsausfalle. Fiir
€ 2 Mrd. haften die Alteigentiimer der WestLB im Innenverhiltnis quotal, die dariiber hinausgehende Inanspruchnahme
der Garantie bis zu € 3 Mrd. trigt das Land allein. Die Garantie wurde bis zum 31. Dezember 2019 in H6he von rund €
3,15 Mrd. in Anspruch genommen, davon tragt NRW rund € 1,91 Mrd.
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In May 2009, the European Commission (the EU Commission) announced a formal decision in its proceedings initiated
against WestLB in connection with the guarantee outlined above (the Approval Decision). Pursuant to this Approval
Decision, WestLB began taking fundamental steps in 2009 towards stabilising and downsizing its operations on a
sustainable basis and the sale of WestLB, respectively. Besides closing branches in Germany and abroad and selling
subsidiaries, the outsourcing of non-essential strategic activities of the Bank was chief among these steps.

By 30th April, 2010, balance sheet items of a nominal value of approximately € 77 billion were transferred to the Erste
Abwicklungsanstalt (EAA) which was established for this purpose. This transfer constituted a new element of state aid
for the EU Commission. Initially, the EAA transaction was provisionally approved by the EU Commission on 22nd
December, 2009 for six months. Simultaneously, the EU Commission initiated formal investigation procedures. On
22nd June, 2010, the EU Commission extended its approval until the conclusion of its examination.

On 23rd June, 2011, the Savings Banks and Giro Association of the Rhineland, the Savings Banks Association of
Westphalia-Lippe, the Regional Association of the Rhineland, the Regional Association of Westphalia-Lippe and the
State as owners of WestLB and WestLB, EAA and the Federal Agency for Financial Market Stabilisation
(Bundesanstalt fiir Finanzmarktstabilisierung; the FMSA) reached an agreement on a binding framework (the
Framework Agreement) for the restructuring of WestLB. The restructuring agreement was approved by the EU
Commission on 20th December, 2011.

The Framework Agreement is based on the so-called Verbundbank concept, which provides for a division of WestLB.
With economic effect as of 1st July, 2012, the Verbundbank business was transferred from WestLB to Landesbank
Hessen-Thiiringen. With effect as of 1st July, 2012 or 1st January, 2012, respectively, EAA assumed further remaining
risk positions and strategically dispensable business areas from WestLB (the so-called re-fill portfolio) with a volume of
approximately € 100 billion for winding-up purposes. The re-fill became effective upon its registration in the
commercial register on 17th September, 2012 (the Re-fill). WestLB, which was renamed Portigon AG, did not accept
any new banking business as from 30th June, 2012, and subsequently — from 2014 via its subsidiary, Portigon Financial
Services GmbH (PFS) — acted mainly as provider in the field of service and portfolio management for the
Verbundbank, EAA and, in individual cases, also for third parties. Since then, it has focussed its remaining capacities on
its winding-up.

Within the framework of the transformation process, both savings banks associations and the two regional associations
of North Rhine-Westphalia ceased to be shareholders of Portigon AG.

The State has thus assumed sole responsibility for Portigon AG, which bears the entire restructuring burden of WestLB.
For this purpose, Portigon AG was backed with capital in the amount of € 4.2 billion in accordance with the Framework
Agreement, which comprises the following:

e € 1 billion share capital,

e € 2 billion silent participation of the German Federal Repulic (Bund),
e € 0.2 billion silent participation of the State (tier 1 bonds),

e € 1 billion additional and preferably subordinated liability of the State.

Fulfilling the additional and preferably subordinated liability of the State in the amount of € 1 billion and based on
section 1 of the Act on the Restructuring of WestLB AG, the silent participation of the Financial Market Stabilisation
Fund (Finanzmarktstabilisierungsfonds; the Fund) amounting to € 1 billion was assumed by the State.

A material milestone in the restructuring process of Portigon AG was the sale of the subsidiary PFS to EAA on
4th April, 2016. Through this sale, a material condition imposed by the European Commission was fulfilled and the
operative stability of EAA was secured.

Also the following fiscal years were characterised by the winding-up of the bank, in particular by the reduction of its
balance-sheet volume, the closure of its remaining offices abroad, the return of existing bank licences and reduction of
its staff.

The restructuring process is well advanced and will continue over the following years, with the cost-saving winding-up
of Portigon AG remaining the main goal. Should the capital of Portigon AG not suffice, for example due to
unforeseeable burdens, the State will, within the scope of its owner accountability, take an appropriate decision on
possible measures to be taken in the respective situation, carefully considering all options and concerns, in particular the
economic consequences for the State.
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Im Mai 2009 gab die Europdische Kommission (die EU-Kommission) die formale Entscheidung zu ihrem gegen die
WestLB  eingeleiteten  Verfahren beziiglich der vorstehend Dbeschriebenen  Garantie bekannt (die
Genehmigungsentscheidung). Entsprechend dieser Genehmigungsentscheidung leitete die WestLB 2009 umfassende
MaBnahmen hinsichtlich der nachhaltigen Stabilisierung und Redimensionierung ihrer Geschéftstitigkeiten bzw. des
Verkaufs der WestLB ein. Neben der SchlieBung von Niederlassungen im In- und Ausland sowie dem Verkauf von
Tochtergesellschaften stand hierbei an erster Stelle die Auslagerung von nicht strategienotwendigen Aktivititen der
Bank.

Bis zum 30. April 2010 wurden Bilanzpositionen mit einem Nominalvolumen von rund € 77 Mrd. auf die hierfiir
errichtete Erste Abwicklungsanstalt (EAA) ausgelagert. Mit dieser Auslagerung war fiir die EU-Kommission ein neuer
Beihilfetatbestand verbunden. Die EAA-Transaktion war von der EU-Kommission am 22. Dezember 2009 zunéchst nur
befristet auf sechs Monate genehmigt worden. Gleichzeitig hatte die EU-Kommission ein formliches Priifverfahren
eingeleitet. Mit Beschluss vom 22. Juni 2010 verlidngerte die EU-Kommission die Genehmigung bis zum Abschluss
ihrer Untersuchungen.

Am 23. Juni 2011 versténdigten sich der Rheinische Sparkassen- und Giroverband, der Sparkassenverband Westfalen-
Lippe, der Landschaftsverband Rheinland, der Landschaftsverband Westfalen-Lippe und das Land als Eigentiimer der
WestLB, die WestLB, die EAA und die Bundesanstalt fiir Finanzmarktstabilisierung (FMSA) auf verbindliche
Eckpunkte (die Eckpunktevereinbarung) eines Restrukturierungsplans fiir die WestLB. Der Restrukturierungsplan
wurde von der EU-Kommission am 20. Dezember 2011 genehmigt.

Der Eckpunktevereinbarung liegt das sog. Verbundbankkonzept zugrunde, das eine Aufteilung der WestLB vorsieht.
Mit wirtschaftlichem Effekt zum 1. Juli 2012 wurde das Verbundbankgeschift von der WestLB auf die Landesbank
Hessen-Thiiringen iibertragen. Die EAA iibernahm mit Wirkung zum 1. Juli 2012 bzw. 1. Januar 2012 von der WestLB
weitere verbliebene Risikopositionen und nicht strategienotwendige Geschéftsbereiche (sog. Nachbefiillungsportfolio)
im Volumen von etwa € 100 Mrd. zur Abwicklung. Die Nachbefiillung wurde mit der Eintragung im Handelsregister
am 17. September 2012 rechtswirksam (die Nachbefiillung). Die in Portigon AG umbenannte WestLB stellte das
Bankneugeschift zum 30. Juni 2012 ein und war in der Folge vor allem — ab 2014 iiber ihre Tochter, die Portigon
Financial Services GmbH (PFS) — als Dienstleister im Service- und Portfoliomanagement fiir die Verbundbank, die
EAA und vereinzelt auch fiir Dritte téitig. Im Ubrigen konzentriert sie sich seitdem auf ihren Riickbau.

Im Rahmen des Transformationsprozesses schieden die beiden nordrhein-westfélischen Sparkassenverbénde und die
beiden Landschaftsverbiande aus der Gruppe der Eigentiimer der Portigon AG aus.

Das Land hat damit fiir die Portigon AG, die die Lasten der Restrukturierung der WestLB trigt, die alleinige
Verantwortung iibernommen. Zu diesem Zweck wurde die Portigon AG entsprechend der Eckpunktevereinbarung mit
Eigenmitteln in Hohe von € 4,2 Mrd. ausgestattet, die sich wie folgt zusammensetzen:

e € 1 Mrd. Grundkapital,

e €2 Mrd. stille Einlage des Bundes,

e €0,2 Mrd. stille Einlage des Landes (Tier 1-Anleihen),

e € 1 Mrd. zusitzliche und moglichst nachrangige Haftung des Landes.

In Erfiillung der zusitzlichen und mdglichst nachrangigen Haftung des Landes in Hohe von € 1 Mrd. erfolgte auf der
Grundlage des § 1 des Gesetzes zur Restrukturierung der WestLB die Ubernahme der stillen Einlage des
Finanzmarktstabilisierungsfonds (der Fonds) in der WestLB in Hohe von € 1 Mrd. durch das Land.

Ein wesentlicher Meilenstein im Rahmen des Restrukturierungsprozesses der Portigon AG war der Verkauf der
Tochtergesellschaft PFS an die EAA am 4. April 2016. Damit konnte eine wesentliche Auflage der EU-Kommission
erfiillt und die operative Stabilitdt der EAA gesichert werden.

Auch die folgenden Geschéftsjahre waren geprigt vom Riickbau der Bank, insbesondere der Reduzierung ihrer
Bilanzsumme, der SchlieBung verbliebener ausldndischer Standorte, der Riickgabe noch vorhandener Banklizenzen
sowie der Verringerung der Anzahl ihrer Beschéftigten.

Der Restrukturierungsprozess ist weit fortgeschritten und wird sich auch in den kommenden Jahren fortsetzen. Dabei
bleibt der kostenschonende Riickbau der Portigon AG das wichtigste Ziel. Sollten sich die Eigenmittel der Portigon AG,
etwa aufgrund Eintritts unvorhersehbarer Lasten, als nicht auskommlich erweisen, wird das Land im Rahmen seiner
Eigentiimerverantwortung unter sorgfaltiger Abwagung aller Optionen und Belange, insbesondere der wirtschaftlichen
Folgen fiir das Land, in der jeweiligen Situation eine angemessene Entscheidung iiber etwaige Maflnahmen treffen.
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Subject to more detailed contractual prerequisites any surpluses of the EAA could be available after its liquidation. This
also applies to the Financial Market Stabilisation Fund's obligation to offset losses amounting to € 670 million, provided
it is not already used to cover losses within EAA.

In connection with the Re-fill, the liability structure in respect of EAA was changed as follows:

The Financial Market Stabilisation Fund (the Fund) (acting through the FMSA) as well as the stakeholders of EAA,
NRW, the Savings Banks Association of Westphalia-Lippe (SVWL), the Savings Banks and Giro Association of the
Rhineland (RSGYV), the Regional Association of the Rhineland (LVR) and the Regional Association of Westphalia-
Lippe (LWL) have individually entered into so-called "instruments" with EAA in respect of EAA's capital level. Each
instrument allows EAA to activate under certain circumstances (inter alios, after having submitted to the Fund, NRW,
SVWL, RSGV, LVR and LWL a notice as set out in the respective instrument) — up to the maximum amounts set out
below — an equity receivable against the party granting the relevant instrument in EAA's balance sheet. The trigger for
activation of such instruments is that in EAA's annual accounts, semi-annual and/or quarterly reports the level of equity
for commercial balance sheet purposes would fall or falls below an amount of € 50 million. In such case, EAA is
entitled to activate that portion of the instruments which allows EAA to show a level of equity for commercial balance
sheet purposes of € 50 million in its respective annual accounts, semi-annual or quarterly reports.

A deactivation automatically occurs when (and to the extent that) in EAA's following annual accounts, semi-annual or
quarterly reports the level of equity for commercial balance sheet purposes exceeds € 50 million. Alternatively, EAA
may under certain circumstances request the payment of the required equity amounts. A repayment of such equity funds
only becomes due if the level of equity for commercial balance sheet purposes exceeds € 60 million (but then in the
amount of equity for commercial balance sheet purposes exceeding the Euro 50 million equity level).

The equity instruments are arranged in two tiers. In tier one, the stakeholders of EAA make available the following
amounts:

- NRW: up to € 72,500,000;
- RSGV: up to € 37,500,000;
- SVWL: up to € 37,500,000;
- LVR: up to € 1,250,000;
- LWL: up to € 1,250,000.

In tier two, the Fund makes available up to € 330,000,000, which can only be drawn if all tier one equity instruments
have been utilised in full or the tier one equity instruments would be insufficient to preserve EAA's capital level as set
out in its balance sheet. All equity instruments will cease to exist on 31st December, 2028. If at the time of adoption of
EAA's final accounts any amounts drawn have not been repaid in full, the repayment claim will be replaced by a right to
participate in the distribution of the remaining assets of EAA after satisfying all of EAA's liabilities as shown in the
final accounts pursuant to section 18 (4) of the charter of EAA (the Charter).

EAA must first fully utilise each of the aforementioned tier one equity instruments and tier two equity instruments,
before the duty of the stakeholders of EAA, NRW, SVWL, RSGV, LVR and LWL (each an Indemnifying Person),
and the Fund to offset losses in accordance with section 7 of the Charter is triggered.

The Fund (acting through FMSA) as well as the stakeholders of EAA, NRW, SVWL, RSGV, LVR and LWL are
individually liable to EAA and the stakeholders NRW, SVWL, RSGV, LVR and LWL are also individually liable to the
Fund (acting through FMSA) to offset all losses incurred by EAA in accordance with section 7 of the Charter. This
obligation to offset losses is arranged in four tiers as follows:

In the first tier, the Indemnifying Persons are individually liable to offset the losses of EAA up to an amount of EUR
850,000,000 in accordance with the following liability quotas (each individually liable and limited to the maximum
amounts stated below):

- SVWL: 25.0500 % max. € 213,000,000
- RSGV: 25.0500 % max. € 213,000,000
- NRW: 48.2000 % max. € 409,500,000
- LVR: 0.85000 % max. € 7,250,000
- LWL: 0.85000 % max. € 7,250,000
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Als Ausgleich kénnten unter niiheren vertraglichen Voraussetzungen etwaige Uberschiisse der EAA nach ihrer
Abwicklung zur Verfiigung stehen. Dies gilt auch fiir eine bei der EAA bestehende Verlustausgleichsverpflichtung des
Finanzmarktstabilisierungsfonds in Hoéhe von € 670 Mio., sofern sie nicht bereits im Rahmen der Verlustabdeckung bei
der EAA in Anspruch genommen worden ist.

Im Zusammenhang mit der Nachbefiillung ist auch die Haftungsstruktur bei der EAA geéndert worden:

Der Fonds (handelnd durch die FMSA) sowie die Beteiligten an der EAA, NRW, der Sparkassenverband Westfalen-
Lippe (SVWL), der Rheinische Sparkassen- und Giroverband (RSGYV), der Landschaftsverband Rheinland (LVR) und
der Landschaftsverband Westfalen-Lippe (LWL), haben jeweils sogenannte "Instrumente" mit der EAA in Bezug auf
die Hohe des Eigenkapitals der EAA abgeschlossen. Jedes Instrument gestattet es der EAA in bestimmten Féllen (unter
anderem, nachdem an den Fonds, NRW, SVWL, RSGV, LVR und LWL eine entsprechende Mitteilung gemil3 den
Bestimmungen des jeweiligen Instruments erfolgt ist) — bis zu den unten angegebenen Hochstbetrdgen —, eine
Eigenkapitalforderung gegen die das jeweilige Instrument gewdhrende Partei in der Bilanz der EAA zu aktivieren.
Ausgelost wird die Aktivierung dieser Instrumente, wenn in den Jahresabschliissen, Halbjahresberichten und/oder
Quartalsberichten der EAA die Hohe des handelsbilanziellen Eigenkapitals unter einen Betrag von € 50 Mio. fallen
wiirde oder fillt. In diesem Fall kann die EAA denjenigen Teil der Instrumente aktivieren, der notwendig ist, damit das
handelsbilanzielle Eigenkapital der EAA in ihren jeweiligen Jahresabschliissen, Halbjahresberichten oder
Quartalsberichten € 50 Mio. ausweist.

Es erfolgt automatisch eine Deaktivierung, wenn (und soweit) in den folgenden Jahresabschliissen, Halbjahresberichten
oder Quartalsberichten der EAA die Hohe des handelsbilanziellen Eigenkapitals € 50 Mio. iibersteigt. Alternativ kann
die EAA in bestimmten Fillen die Zahlung der benétigen Kapitalbetrige verlangen. Die Riickzahlung solcher
Kapitalbetrage wird erst fillig, wenn die Hohe des handelsbilanziellen Eigenkapitals € 60 Mio. {ibersteigt (wobei nur
der Betrag zuriickgezahlt werden muss, der die € 50 Mio. handelsbilanziellen Eigenkapital tibersteigt).

Die Eigenkapitalinstrumente werden in zwei Stufen zur Verfligung gestellt. Auf der ersten Stufe stellen die Beteiligten
an der EAA die nachstehenden Betridge zur Verfiigung:

- NRW: bis zu € 72.500.000;
- RSGV: bis zu € 37.500.000;
- SVWL: bis zu € 37.500.000;
- LVR: biszu € 1.250.000;
- LWL: bis zu € 1.250.000.

Auf der zweiten Stufe stellt der Fonds bis zu € 330.000.000 zur Verfligung. Dieser Betrag kann nur in Anspruch
genommen werden, falls alle Eigenkapitalinstrumente der ersten Stufe vollstindig ausgeschopft wurden oder diese
Instrumente nicht ausreichen wiirden, um das bilanziell ausgewiesene Eigenkapital der EAA aufrechtzuerhalten. Alle
Eigenkapitalinstrumente werden mit Wirkung zum 31. Dezember 2028 auslaufen. Falls zum Zeitpunkt der Erstellung
der Schlussrechnung der EAA in Anspruch genommene Betrdge noch nicht vollstindig zuriickgezahlt sind, tritt an die
Stelle des Riickzahlungsanspruchs ein Recht zur Teilnahme an der Verteilung des nach Berichtigung aller
Verbindlichkeiten der EAA gemédl der Schlussrechnung verbleibenden Vermogens der EAA im Sinne von § 18 Absatz
4 des Statuts der EAA (das Statut).

Die EAA muss sowohl die zuvor genannten Eigenkapitalinstrumente auf der ersten Stufe als auch die
Eigenkapitalinstrumente auf der zweiten Stufe vollstindig ausgeschopft haben, bevor die Verlustausgleichspflicht der
Beteiligten an der EAA, NRW, SVWL, RSGV, LVR und LWL (jeweils ein Haftungsbeteiligter), und des Fonds nach
§ 7 des Statuts ausgeldst wird.

Der Fonds, handelnd durch die FMSA, als auch die Beteiligten an der EAA, das Land NRW, der SVWL, der RSGV,
der LVR und der LWL sind als Einzelschuldner gegeniiber der EAA und die Haftungsbeteiligten sind jeweils als
Einzelschuldner gegeniiber dem Fonds, handelnd durch die FMSA, zum Ausgleich sdmtlicher Verluste der EAA nach
Maligabe des § 7 des Statuts verpflichtet. Die Verlustausgleichspflicht ist in einer vierstufigen Haftungskaskade wie
folgt normiert:

Auf der ersten Stufe sind zunédchst die Haftungsbeteiligten als Einzelschuldner verpflichtet, die Verluste der EAA bis zu
einer Hohe von € 850.000.000 gemdll den nachstehenden Haftungsquoten auszugleichen (jeweils als Einzelschuldner
und begrenzt auf die nachstehenden Hochstbetrige):

- SVWL: 25,0500 % max. € 213.000.000
- RSGV: 25,0500 % max. € 213.000.000
- NRW: 48,2000 % max. € 409.500.000
- LVR: 0,85000 % max. €  7.250.000
- LWL: 0,85000 % max. € 7.250.000
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In the second tier, the Indemnifying Persons and the Fund are individually liable to offset the losses of EAA up to an
additional amount of altogether € 2,670,000,000 in accordance with the following liability quotas (each individually
liable and limited to the maximum amounts stated below):

- SVWL: 18.72659 % max. € 500,000,000
- RSGV: 18.72659 % max. € 500,000,000
- NRW: 36.14981 % max. € 965,200,000
- LVR: 0.65169 % max. € 17,400,000
- LWL: 0.65169 % max. € 17,400,000
- Fund: 25.09363 % max. € 670,000,000

In the third tier, SVWL, RSGV and NRW are individually liable to offset the losses of EAA up to an additional amount
of altogether € 6,000,000,000 in accordance with the following liability quotas (each individually liable and limited to
the maximum amounts stated below):

- SVWL: 24.99166 % max. € 1,499,500,000
- RSGV: 24.99166 % max. € 1,499,500,000
- NRW: 50.01668 % max. € 3,001,000,000

In the fourth tier, NRW assumes as individual debtor 50 per cent. of any excess losses while the remaining 50 per cent.
of such excess losses will be shared between NRW and the Fund (acting through FMSA) (the Fund and NRW will
agree upon the internal allocation on the basis of the Financial Markets Stabilisation Fund Act
(Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetz, FMStFG) as individual debtors.

Also, in case SVWL or RSGV were to fail to fulfil their respective obligations to offset losses, NRW will assume these
obligations vis-a-vis EAA.

In order to satisfy its respective obligation to offset losses, each Indemnifying Person and the Fund has an obligation
vis-a-vis EAA to provide EAA with such amounts at such times as are necessary in order to ensure that EAA is always
in a position to meet its liabilities upon first demand even after the liquid asset component of its equity has been used
up. This obligation is subject to the liability quotas and caps as set out in section 7 of the Charter. EAA must assert its
claim against any Indemnifying Person and the Fund to have its losses offset in the amount necessary and at a time
sufficiently prior to any imminent insolvency so as to ensure that EAA is always in a position to pay its debts as and
when they fall due.

The obligation of an Indemnifying Person and the Fund to offset losses pursuant to the provisions of EAA's Charter
falls due when it receives a request for funds from EAA's Managing Board (the payment request). The payment
request must detail the total amount requested and the amount apportioned to each Indemnifying Person, and include a
statement by EAA's Managing Board that, based on its best judgment, the Managing Board deems the payment request
to be necessary in order to ensure EAA's ability to meet its existing liabilities at all times. Each Indemnifying Person
must pay to EAA the amount apportioned to it upon first demand without undue delay, however no later than seven
banking days after receipt of the payment request.

The Indemnifying Persons and the Fund may only offset counter-claims against EAA's claim to have its losses offset to
the extent that such counter-claims have been confirmed in a final and binding judgment or explicitly acknowledged by
EAA. This principle also applies to the assertion of any right to withhold performance/right of retention.

The Indemnifying Persons and the Fund have no right to claim repayment of the funds paid by them in order to offset
losses. Potential claims of the Indemnifying Persons and the Fund with regard to liquidation proceeds following the
winding-up of EAA pursuant to section 18 (4) of the Charter remain unaffected.

The duty to offset losses on the part of SVWL and RSGV is capped at a total amount of € 4,500,000,000. This cap may
not be increased at any time, nor may any obligation to increase the cap be imposed, regardless of the legal grounds.
The above cap will be reduced by all payments made by SVWL/RSGV under their duty to offset losses.

The duty to offset losses on the part of LVR and LWL is capped at a total amount of € 51,800,000. This cap may not be
increased at any time, nor may any obligation to increase the cap be imposed, regardless of the legal grounds. The
above cap will be reduced by all payments made by LVR/LWL under their obligation to offset losses.
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Auf der zweiten Stufe sind die Haftungsbeteiligten und der Fonds als Einzelschuldner verpflichtet, die Verluste der
EAA bis zu einer Hohe von insgesamt weiteren € 2.670.000.000 gemil den nachstehenden Haftungsquoten
auszugleichen (jeweils als Einzelschuldner und begrenzt auf die nachstehenden Hochstbetrige):

- SVWL: 18,72659 % max. € 500.000.000
- RSGV: 18,72659 % max. € 500.000.000
- NRW: 36,14981 % max. € 965.200.000
- LVR: 0,65169 % max. € 17.400.000
- LWL: 0,65169 % max. € 17.400.000
- Fonds: 25,09363 % max. € 670.000.000

Auf der dritten Stufe sind der SVWL, der RSGV und das Land NRW als Einzelschuldner verpflichtet, die Verluste der
EAA bis zu einer Hohe von insgesamt weiteren € 6.000.000.000 gemill den nachstehenden Haftungsquoten
auszugleichen (jeweils als Einzelschuldner und begrenzt auf die nachstehenden Hochstbetréige):

- SVWL: 24,99166 % max. € 1.499.500.000
- RSGV: 24,99166 % max. € 1.499.500.000
- NRW: 50,01668 % max. € 3.001.000.000

Auf der vierten Stufe tibernimmt das Land als Einzelschuldner 50 % etwaiger dariiber hinausgehender Verluste und der
Fonds, vertreten durch die FMSA, und das Land NRW iibernehmen als Einzelschuldner die weiteren 50 % etwaiger
dariiber hinausgehender Verluste (der Fonds und das Land werden sich auf die interne Aufteilung auf der Grundlage des
Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetzes (FMStFG) verstandigen).

Im Ubrigen {ibernimmt das Land NRW die Ausfallhaftung fiir die Erfiillung der Verlustausgleichspflichten des SVWL
und des RSGV gegeniiber der EAA.

Zur Erfiillung ihrer Verlustausgleichspflicht sind die Haftungsbeteiligten und der Fonds gegeniiber der EAA
verpflichtet, der EAA diejenigen Betrdge zu demjenigen Zeitpunkt zur Verfiigung zu stellen, wie es erforderlich ist, um
sicherzustellen, dass die EAA auch nach Verwendung ihres Eigenkapitals, dem liquide Mittel gegeniiberstehen,
jederzeit ihre fdlligen Verbindlichkeiten auf erstes Anfordern begleichen kann. Diese Verpflichtung entsteht nach
Mafgabe der in § 7 des Statuts festgelegten Haftungsquoten und -beschrinkungen. Die EAA muss die
Verlustausgleichsanspriiche gegen die Haftungsbeteiligten und den Fonds in dem Umfang und so rechtzeitig vor Eintritt
einer drohenden Zahlungsunféhigkeit geltend machen, dass die Zahlungsfdhigkeit der EAA zu jedem Zeitpunkt
gewihrleistet ist.

Die Verpflichtung eines Haftungsbeteiligten und des Fonds zum Verlustausgleich nach den Vorschriften des Statuts der
EAA wird mit Zugang einer Anforderung von Mitteln durch den Vorstand der EAA (die Zahlungsaufforderung)
fallig. Die Zahlungsaufforderung muss den angeforderten Gesamtbetrag und den hiervon auf den einzelnen
Haftungsbeteiligten entfallenden Teilbetrag sowie die Erklarung des Vorstands der EAA enthalten, dass die
Anforderung nach pflichtgeméfem Ermessen des Vorstands erforderlich ist, um die Fahigkeit der EAA zur Begleichung
ihrer filligen Verbindlichkeiten jederzeit sicherzustellen. Jeder Haftungsbeteiligte und der Fonds hat den auf ihn
entfallenden Betrag auf erstes Anfordern unverziiglich, spitestens aber innerhalb von sieben Bankarbeitstagen nach
Zugang der Zahlungsaufforderung an die EAA zu entrichten.

Die Haftungsbeteiligen und der Fonds kdnnen gegeniiber dem Anspruch der EAA auf Verlustausgleich nur mit
Gegenforderungen aufrechnen, die rechtskriftig festgestellt oder von der EAA ausdriicklich anerkannt worden sind.
Gleiches gilt sinngemaB fiir die Geltendmachung eines Zuriickbehaltungsrechts.

Ein Anspruch der Haftungsbeteiligten und des Fonds auf Riickzahlung der als Verlustausgleich geleisteten Mittel ist
ausgeschlossen. Etwaige Anspriiche der Haftungsbeteiligten und des Fonds auf einen Liquidationserlés nach Auflosung
der EAA gemil § 18 Absatz 4 des Statuts bleiben unbertihrt.

Die Verlustausgleichspflicht von SVWL und RSGYV ist auf einen Gesamthdchstbetrag von € 4.500.000.000 begrenzt.
Eine Erhohung dieses Gesamthochstbetrags oder eine Verpflichtung hierzu sind jederzeit, gleich aus welchem
Rechtsgrund, ausgeschlossen. Dieser Gesamthdchstbetrag reduziert sich durch alle Leistungen des SVWL/RSGV nach
der Verlustausgleichspflicht.

Die Verlustausgleichspflicht von LVR und LWL ist auf einen Gesamthdchstbetrag von € 51.800.000 begrenzt. Eine
Erhohung dieses Gesamthdchstbetrags oder eine Verpflichtung hierzu sind jederzeit, gleich aus welchem Rechtsgrund,
ausgeschlossen. Dieser Gesamthdchstbetrag reduziert sich durch alle Leistungen des LVR/LWL nach der
Verlustausgleichspflicht.
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Also, in case LVR or LWL were to fail to fulfil their respective obligations to offset losses, NRW will assume these
obligations vis-a-vis EAA provided that the obligation to offset losses exceeds the amount of € 25,900,000 in each case
and the losses occur after 30th June, 2011.

VII. Measures for Dealing with the Direct and Indirect Consequences of the Coronavirus Crisis for the State of
North Rhine-Westphalia (First and Second Supplemental Budget Act 2020 and NRW Rescue Package Act)

The core element of the package of measures is the establishment of a special fund of up to € 25 billion as a rescue
package for the State of North Rhine-Westphalia. This shall allow for rapid and non-bureaucratic action to respond to
the current situation. The special fund is replenished by borrowing from the State budget. For this purpose, a special
credit authorisation with a cap of € 25 billion was stipulated in the First Supplemental Budget Act 2020. In this way,
additional expenditures that will arise to overcome the crisis will be financed and losses in tax revenues will be
compensated. Otherwise, the losses in tax revenues would have to be saved on the expenditure side. Savings on the
expenditure side would reduce the State’s demand and further weaken the economy. Therefore, also the losses in tax
revenues will be covered by debt financing to ensure the State’s demand remains stable. The credit authorisation is
explicitly limited to the purposes of the special fund. As explicitly set forth in the Supplemental Budget Act, the loans
taken out due to the Coronavirus crisis shall be repaid over a period of 50 years in line with the economic situation. The
first supplemental budget 2020 contains the amendments to the State budget that are required due to the establishment
of the special fund.

For establishment of the special fund, the Act on the Establishment of a Special Fund to Finance all Direct and Indirect
Consequences Arising in Connection with the Management of the Coronavirus Crisis (NRW Rescue Package Act) was
passed concurrently with the First Supplemental Budget Act 2020. Both Acts entered into force on 25th March, 2020.

The First Supplemental Budget Act provides for further aids to the economy by facilitating the taking out of loans:

. § 18 (1) of the First Supplemental Budget Act 2020 increases the threshold of guarantees for economic
development from € 900 million by € 4.1 billion to € 5 billion.

o Previously, in cases falling under § 18 (2) of the First Supplemental Budget Act 2020 in which the federal
government participates in the granting of guarantees for economic development, the budget and finance
committee had to be involved because of the regulations that diverge from the guarantee guidelines as in these
cases the guarantee guidelines of the federal government rather than those of the federal state had to be applied.
A derogation from this requirement shall now be permitted to accelerate procedures due to the Coronavirus
Crisis.

. The limit for warranties and counter-guarantees in § 20 (3) of the First Supplemental Budget Act 2020 is
increased from € 100 million by € 900 million to € 1 billion.

. Under § 33 of the First Supplemental Budget Act 2020, the Ministry of Finance is authorised to grant to
NRW.BANK a global, one-off indemnity for indemnifications by NRW.BANK under the NRW.BANK
Universal Loan Programme up to an amount of € 5 billion.

In addition thereto, the First Supplemental Budget Act provides for the authorisation to provide budgetary funds as
immediate aid. This shall, among other things, help to support micro-enterprises and solo self-employed individuals
(Solo-Selbstindige).

On 29th April, 2020, the state government of North Rhine-Westphalia launched a second supplemental budget, which
was approved by the state parliament of North Rhine-Westphalia on 25th June, 2020 in its third reading. After its
promulgation, it will enter into force as of 1st January, 2020.

Following the indemnities of € 5 billion for the commercial industry already provided for in the first supplemental
budget at the end of March, the State now extends its support also to the public and social infrastructure as well as to the
municipalities.

The state government had announced early that it would continuously examine all support programmes at federal level
to identify any gaps that were to be closed specifically for North Rhine-Westphalia. The financial consequences of the
Coronavirus affect not only the commercial industry, but also institutions and public — in particular, social —
infrastructure companies as well as North Rhine-Westphalia’s municipalities. Hence, there are gaps that need to be
closed.
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Im Ubrigen iibernimmt das Land NRW die Ausfallhaftung fiir die Erfiillung der Verlustausgleichspflichten des LVR
und des LWL gegeniiber der EAA soweit die Verlustausgleichspflicht jeweils den Betrag von € 25.900.000 {ibersteigt
und die Verluste nach dem 30. Juni 2011 entstehen.

VII. Mafinahmenpaket zur Bewiltigung der direkten und indirekten Folgen der Coronavirus-Krise fiir das
Land Nordrhein-Westfalen (Erstes wund zweites Nachtragshaushaltsgesetz 2020 und NRW-
Rettungsschirmgesetz)

Kernstiick des Mafnahmenpakets ist die Errichtung eines Sondervermdgens in Hohe von bis zu € 25 Mrd. als
Rettungsschirm fiir Nordrhein-Westfalen. Damit soll entsprechend der aktuellen Situation unbiirokratisch und schnell
gehandelt werden konnen. Die Befiillung des Sondervermogens erfolgt durch eine Kreditaufnahme im Landeshaushalt.
Hierzu wurde eine gesonderte Kreditermidchtigung mit einem Hochstbetrag von € 25 Mrd. in das erste
Nachtragshaushaltsgesetz 2020 aufgenommen. Damit werden die zur Bewiltigung der Krise erforderlichen
Mehrausgaben finanziert und die Steuermindereinnahmen kompensiert. Die Steuermindereinnahmen miissten
andernfalls auf der Ausgabenseite eingespart werden. Einsparungen auf der Ausgabenseite wiirden die Nachfrage des
Landes reduzieren und die Wirtschaft zusétzlich schwichen. Aus diesem Grund werden auch die sich ergebenden
Steuermindereinnahmen kreditfinanziert, um die Nachfrage des Landes stabil zu halten. Die Krediterméchtigung ist
ausdriicklich auf die Zwecke des Sondervermdgens beschrinkt. Die Tilgung der aufgrund der Coronavirus-Krise
aufgenommenen Kredite erfolgt nach ausdriicklicher Regelung im Nachtragshaushaltsgesetz konjunkturgerecht iiber 50
Jahre. Der erste Nachtragshaushalt 2020 enthélt die aufgrund der Errichtung des Sondervermdgens notwendigen
Anderungen im Landeshaushalt.

Fiir die Errichtung des Sondervermogens wurde das Gesetz zur Errichtung eines Sondervermdgens zur Finanzierung
aller direkten und indirekten Folgen der Bewiltigung der Coronavirus-Krise (NRW-Rettungsschirmgesetz) zeitgleich
mit dem ersten Nachtragshaushaltsgesetz 2020 beschlossen. Beide Gesetze sind am 25. Mérz 2020 in Kraft getreten.

Im ersten Nachtragshaushaltsgesetz sind weitere Hilfen fiir die Wirtschaft durch die Erleichterung von
Kreditaufnahmen vorgesehen:

o In § 18 Abs. 1 des ersten Nachtragshaushaltsgesetzes 2020 erfolgt eine Ausweitung des Biirgschaftsrahmens zur
Wirtschaftsforderung von € 900 Mio. um € 4,1 Mrd. auf € 5 Mrd.

. In den Féllen des § 18 Abs. 2 des ersten Nachtragshaushaltsgesetzes 2020, in denen sich der Bund an der
Gewihrung von Biirgschaften im Rahmen der Wirtschaftsforderung beteiligt, war bisher aufgrund des gegeniiber
den Biirgschaftsrichtlinien abweichenden Regelwerks der Haushalts- und Finanzausschuss zu beteiligen, weil in
diesen Fillen anstelle der Biirgschaftsrichtlinien des Landes die Biirgschaftsrichtlinien des Bundes anzuwenden
sind. Von diesem Erfordernis soll aufgrund der gebotenen schnelleren Verfahrensweise wegen der Coronavirus-
Krise abgewichen werden.

. Der Rahmen fiir Gewéhrleistungen und Riickbiirgschaften in § 20 Abs. 3 des ersten Nachtragshaushaltsgesetzes
2020 wird von € 100 Mio. um € 900 Mio. auf € 1 Mrd. erhoht.

. In § 33 des ersten Nachtragshaushaltsgesetzes 2020 wird das Ministerium der Finanzen ermichtigt, gegeniiber
der NRW.BANK ecine globale, einmalig nutzbare Haftungsfreistellung fiir Haftungsfreistellungen der
NRW.BANK aus dem NRW.BANK-Programm Universalkredit bis zu einer Hohe von € 5 Mrd. zu iibernehmen.

Auflerdem enthdlt das erste Nachtragshaushaltsgesetz 2020 die Erméchtigung, Haushaltsmittel als Soforthilfen zu
leisten. Damit soll unter anderem Kleinstunternehmen und Solo-Selbstidndigen geholfen werden konnen.

Am 29. April 2020 hat die nordrhein-westféilische Landesregierung einen zweiten Nachtragshaushalt auf den Weg
gebracht, der am 25. Juni 2020 vom Landesparlament Nordrhein-Westfalen in dritter Lesung verabschiedet wurde. Er
wird nach seiner Verkiindung mit Wirkung vom 1. Januar 2020 in Kraft treten.

Nach den bereits im ersten Nachtragshaushalt von Ende Marz enthaltenen Haftungsfreistellungen von € 5 Mrd. fiir die
gewerbliche Wirtschaft, weitet das Land seine Unterstiitzung nun auch auf die dffentliche und soziale Infrastruktur
sowie die Kommunen aus.

Die Landesregierung hat friih erklért, alle Forderprogramme auf Bundesebene fortlaufend auf Liicken zu {iberpriifen,
die spezifisch fiir Nordrhein-Westfalen geschlossen werden miissen. Die finanzwirtschaftlichen Folgen des Coronavirus
treffen in ihren Auswirkungen nicht nur die gewerbliche Wirtschaft, sondern auch Institutionen und Unternehmen der
offentlichen — insbesondere auch der sozialen — Infrastruktur sowie die nordrhein-westfalischen Kommunen. Somit
bestehen Liicken, die geschlossen werden miissen.
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The Second Supplemental Budget Act 2020 therefore provides for indemnities in an additional amount of € 10 billion to
be granted to NRW.BANK for the establishment and implementation of corresponding support programmes and
development of customized schemes for these areas.

In coordination with the state government, NRW.BANK focuses on areas in which it can bring added value to North
Rhine-Westphalia. Its banking support services comprise three components and are grouped in three programmes:

. supporting public and social infrastructures ("InfrastructureCorona")
. supporting North Rhine-Westphalia’s municipalities ("MunicipalCorona")

. supporting the commercial industry ("UniversalCorona")

MunicipalCorona

Due to the pandemic-related losses of revenue and anticipated losses, many companies are currently applying to their
competent tax and revenue offices for a reduction of advance payments and deferral of taxes, respectively. In particular,
as regards to the two fiscally most important types of municipal tax revenues, i.e. trade tax and the municipalities’ share
in income tax, a considerable reduction in municipal revenues is therefore to be expected in the short term. Moreover,
on the expenditures side, a further crisis-related deterioration of the municipal budgets is threatening.

In order to ensure the supply of liquidity to each individual municipality in North Rhine-Westphalia in the current crisis,
NRW.BANK is to offer to the municipalities support which comprises two components: On the one hand, NRW.BANK
extends the terms of its maturing liquidity loans to municipalities and, on the other hand, it makes available a special
allotment (Sonderkontingent) for crisis-related funding shortfalls outside the ordinary course of business. For these
special allotments, NRW.BANK shall be granted an additional indemnity of up to € 5 billion from the State within the
scope of the "MunicipalCorona" programme.

InfrastructureCorona

The institutions of public — and, in particular, social — infrastructure are also affected by liquidity shortfalls resulting
from the Corona crisis. For this target group, no support is currently being offered by Kreditanstalt fiir Wiederautbau
(KfW) to reduce the risks for the on-lending principal banks. Therefore, NRW.BANK will establish in the short term a
new support offer based on the structure of the existing programme NRW.BANK.Infrastructure under which the
liability of the respective principal bank for any operating loans granted by it will be reduced by 80 per cent.

Institutions operating in the field of public and social infrastructure shall be eligible to apply for this programme:

. municipal businesses (e.g. airports, ports, transport companies),

. non-profit forms of organisations — irrespective of their sponsors (e.g. hospitals, retirement homes, nursing
homes) and

. commercial enterprises, members of liberal professions and private investors (e.g. outpatient care services,

operators of childcare centres).

In this context, the Second Supplemental Budget Act 2020 provides for an additional state indemnification in the
amount of € 5 billion in favour of NRW.BANK to enable NRW.BANK to meet the expected demand of crisis-affected
companies also in line with the regulatory provisions.

For the indemnifications granted under the programmes "InfrastructureCorona" and "MunicipalCorona", corresponding
budgetary authorisations are required, which are provided for in the Second Supplemental Budget Act 2020.
UniversalCorona (already included in the First Supplemental Budget Act)

To support the commercial industry ("UniversalCorona"), € 5 billion were already made available with the first
supplemental budget under a support programme of NRW.BANK.

With NRW.BANK’s support programme UniversalCorona, also young entrepreneurs who have been in the market for
less than three years can now be addressed. Since the end of March, more than half a billion euro have already been
extended in the form of KfW entrepreneur loans (KfW-Unternehmerkredite) solely by the savings banks in North
Rhine-Westphalia.
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Das zweite Nachtragshaushaltsgesetz 2020 siecht daher vor, der NRW.BANK zur Einrichtung und Durchfiihrung dieser
Forderprogramme Haftungsfreistellungen in Hohe von weiteren € 10 Mrd. zu gewdhren, um maligeschneiderte
Programme fiir diese Bereiche zu entwickeln.

Die NRW.BANK konzentriert sich in Abstimmung mit der Landesregierung auf die Felder, auf denen sie einen
Mehrwert fiir Nordrhein-Westfalen erbringen kann. Thre kreditwirtschaftlichen Unterstiitzungsangebote bestehen aus
drei Sdulen und werden in drei Programmen gebiindelt:

. Unterstiitzung 6ffentlicher und sozialer Infrastrukturen ("InfrastrukturCorona™)
. Unterstiitzung der nordrhein-westfalischen Kommunen ("KommunalCorona")
. Unterstiitzung der gewerblichen Wirtschaft ("UniversalCorona™)
KommunalCorona

Aufgrund der pandemiebedingten UmsatzeinbuBlen und drohender Verluste stellen aktuell zahlreiche Unternehmen bei
den zusténdigen Steuer- bzw. Finanzdmtern Antrdge auf Herabsetzung ihrer Vorauszahlungen bzw. auf Stundung bei
den Steuern. Speziell im Hinblick auf die beiden fiskalisch bedeutsamsten kommunalen Steuereinnahmearten, die
Gewerbesteuer sowie den Gemeindeanteil an der Einkommensteuer, ist daher kurzfristig mit einer gravierenden
Verringerung der kommunalen Einnahmen zu rechnen. Dariiber hinaus drohen auf der Aufwandsseite weitere
krisenbedingte Verschlechterungen fiir die kommunalen Haushalte.

Um die Liquiditatsversorgung jeder einzelnen nordrhein-westfilischen Kommune in der aktuellen Krise zu
gewihrleisten, soll die NRW.BANK den Kommunen eine aus zwei Teilen bestehende Unterstiitzung anbieten: Zum
einen verldangert die NRW.BANK ihre filligen Liquiditdtskredite an die Kommunen und zum anderen stellt sie ein
Sonderkontingent fiir krisenbedingte Finanzierungsengpésse auBlerhalb des normalen Geschéfts zur Verfiigung. Fiir
diese Sonderkontingente erhidlt die NRW.BANK vom Land eine zusétzliche Haftungsfreistellung in dem Programm
"KommunalCorona" bis zur Héhe von € 5 Mrd.

InfrastrukturCorona

Die Institutionen der 6ffentlichen — insbesondere auch sozialen — Infrastruktur sind von Liquiditdtsengpassen in Folge
der Corona-Krise betroffen. Fiir diese Zielgruppe gibt es durch die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau des Bundes
gegenwirtig keine Unterstiitzungsangebote, die eine Risikoentlastung der durchleitenden Hausbank vorsehen. Daher
wird die NRW.BANK kurzfristig ein neues Forderangebot mit Haftungsentlastung in Hohe von 80 Prozent fiir die
jeweilige Hausbank fiir deren Betriebsmittelkredite etablieren und dabei auf den Strukturen des bestehenden Programms
NRW.BANK Infrastruktur aufbauen.

Antragsberechtigt sein sollen hier Institutionen, die im Bereich der 6ffentlichen und sozialen Infrastruktur titig sind:

. Kommunale Unternehmen (z.B. Flughéifen, Hafen, Verkehrsgesellschaften),

o Gemeinniitzige Organisationsformen — unabhéngig von deren Triager (z.B. Krankenhduser, Altenheime,
Pflegeheime) und

. Gewerbliche Unternechmen, Angehdrige freier Berufe und private Investoren (z.B. ambulante Pflegedienste,

Betreiber von Kitas).

Hierzu enthélt das zweite Nachtragshaushaltsgesetz 2020 eine zusétzliche Haftungsfreistellung des Landes zugunsten
der NRW.BANK in Hoéhe von € 5 Mrd., damit die NRW.BANK die zu erwartende Nachfrage krisenbetroffener
Unternehmen auch aufsichtsrechtlich tragen kann.

Fiir die Haftungsfreistellungen in den Programmen "InfrastrukturCorona" und "KommunalCorona" sind entsprechende
haushaltsgesetzliche Ermichtigungen erforderlich, die im zweiten Nachtragshaushaltsgesetz 2020 enthalten sind.
UniversalCorona (bereits im ersten Nachtrag enthalten)

Zur Unterstiitzung der gewerblichen Wirtschaft ("UniversalCorona") wurden bereits mit dem ersten Nachtragshaushalt
€ 5 Mrd. als Férderprogramm der NRW.BANK bereitgestellt.

Mit dem Unterstiitzungsprogramm UniversalCorona der NRW.BANK kdnnen nun auch junge Griinderinnen und
Griinder adressiert werden, die weniger als drei Jahre am Markt sind. Allein die Sparkassen in Nordrhein-Westfalen
haben seit Ende Mérz schon weit mehr als eine halbe Milliarde Euro an KfW-Unternechmerkrediten ausgereicht.
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Background

With the recently adopted First Supplemental Budget Act 2020, a € 5 billion indemnification has already been granted
to NRW.BANK by the State to enable NRW.BANK to meet the expected demand of crisis-affected companies also in
line with the regulatory provisions. Eligible to apply are start-up companies, medium-sized commercial enterprises and
members of liberal professions. Support shall be provided primarily to those who have had no access to loans so far.

The volume of the 2020 budget is not affected by the Second Supplemental Act 2020 and remains at € 80.2 billion. The
budget still does not provide for borrowings to cover expenses as the amount of income from loans for the financing of
the measures under the NRW Rescue Package has not yet been determined. However, it is expected that new net debt
will be incurred in the implementation of the 2020 budget due to the separate authorisation to take out loans to finance
the targets of the NRW Rescue Package up to a maximum amount of € 25 billion.

200



Hintergrund

Mit dem kiirzlich verabschiedeten ersten Nachtragshaushaltsgesetz 2020 wurde bereits eine Haftungsfreistellung des
Landes zugunsten der NRW.BANK in Hohe von € 5 Mrd. geschaffen, damit die NRW.BANK die zu erwartende
Nachfrage krisenbetroffener Unternechmen auch aufsichtsrechtlich tragen kann. Antragsberechtigt sind junge
Unternehmen, mittelstdndische Unternehmen der gewerblichen Wirtschaft und Angehdrige der freien Berufe. Hier
sollen primér diejenigen unterstiitzt werden, denen aktuell der Zugang zu Krediten nicht moglich ist.

Das Haushaltsvolumen 2020 betrdgt auch nach dem zweiten Nachtrag 2020 unverdndert € 80,2 Mrd. Der Haushaltsplan
sieht unverdndert keine Kreditaufnahme zur Deckung von Ausgaben vor, da die Hohe der Einnahmen aus Krediten zur
Finanzierung der Mallnahmen des Rettungsschirms NRW noch nicht feststeht. Es ist jedoch zu erwarten, dass sich im
Haushaltsvollzug 2020 eine Nettoneuverschuldung aufgrund der gesonderten Erméchtigung zur Aufnahme von
Krediten zur Finanzierung der Aufgaben des NRW-Rettungsschirms bis zum Hdochstbetrag von € 25 Mrd. ergeben wird.
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DOCUMENTS INCORPORATED BY REFERENCE

The following documents shall be incorporated in, and form part of, this Alleviated Prospectus, to the extent set out in
the "Table of Documents Incorporated by Reference" below, provided that any information not specifically set out in
the "Table of Documents Incorporated by Reference" but included in the documents incorporated by reference is either
not relevant for investors or covered elsewhere in this Alleviated Prospectus and shall therefore not be deemed to be
included in this Alleviated Prospectus:

(a)  the Simplified Prospectus dated 11th July, 2019 of the Issuer;

(b)  the Simplified Prospectus dated 19th April, 2018 of the Issuer;

(c)  the Simplified Prospectus dated 21st April, 2017 of the Issuer;

(d)  the Simplified Prospectus dated 21st April, 2016 of the Issuer;

(e) the Simplified Prospectus dated 23rd April, 2015 of the Issuer;

(f)  the Simplified Prospectus dated 14th March, 2014 of the Issuer;

(g) the Simplified Prospectus dated 20th March, 2013 of the Issuer;

(h)  the Simplified Prospectus dated 18th January, 2012 of the Issuer;
(i)  the Simplified Prospectus dated 1st December, 2010 of the Issuer;
()  the Simplified Prospectus dated 25th November, 2009 of the Issuer;
(k)  the Simplified Prospectus dated 2nd September, 2008 of the Issuer;
(I)  the Simplified Prospectus dated 20th August, 2007 of the Issuer; and
(m) the Simplified Prospectus dated 18th August, 2006 of the Issuer.

The information incorporated by reference in this Alleviated Prospectus and the documents set out above will be
available for inspection at and will be obtainable free of charge from (i) the State (State of North Rhine-Westphalia,
Ministry of Finance, JagerhofstraBe 6, 40479 Diisseldorf, Germany), (ii) the specified offices of each of the Fiscal
Agent (Citibank, N.A., London Branch, Citigroup Centre, Canada Square, Canary Wharf, London E14 5LB, United
Kingdom) and the Paying Agents for the time being in Germany (Citibank Europe plc, Germany Branch, Reuterweg 16,
60323 Frankfurt am Main, Germany and the State of North Rhine-Westphalia, Ministry of Finance, Jagerhofstralie o,
40479 Diisseldorf, Germany) and Luxembourg (Banque Internationale a Luxembourg, société anonyme, 69, route
d'Esch, L-2953 Luxembourg). In addition, the documents set out above will be obtainable from, and viewable on, the
website of the Luxembourg Stock Exchange (www.bourse.lu).

Table of Documents Incorporated by Reference

Document Section Incorporated

Simplified Prospectus dated 11th July, 2019 of the Issuer, including

- Conditions of Borrowing Pages 61 — 126
— Forms of Final Terms Pages 127 — 156
Simplified Prospectus dated 19th April, 2018 of the Issuer, including

- Conditions of Borrowing Pages 59 — 129
— Forms of Final Terms Pages 130 — 159
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PER VERWEIS EINBEZOGENE DOKUMENTE

Die nachfolgend aufgefithrten Dokumente gelten als in diesen Verkiirzten Prospekt einbezogen und stellen einen
Bestandteil dieses Verkiirzten Prospekts dar, und zwar in demjenigen Umfang, der in der "Tabelle der per Verweis
einbezogenen Dokumente" angegeben ist; dies steht unter dem Vorbehalt, dass jedwede Information, die nicht
ausdriicklich in der "Tabelle der per Verweis einbezogenen Dokumente" aufgefiihrt ist, aber in den per Verweis
einbezogenen Dokumente enthalten ist, entweder fiir Anleger nicht relevant oder an anderer Stelle in diesem Verkiirzten
Prospekt dargestellt ist und daher nicht in diesen Verkiirzten Prospekt einbezogen werden soll:

(a)  der Vereinfachte Prospekt vom 11. Juli 2019 der Emittentin;

(b)  der Vereinfachte Prospekt vom 19. April 2018 der Emittentin;

(c)  der Vereinfachte Prospekt vom 21. April 2017 der Emittentin;

(d) der Vereinfachte Prospekt vom 21. April 2016 der Emittentin;

(e)  der Vereinfachte Prospekt vom 23. April 2015 der Emittentin;

(f)  der Vereinfachte Prospekt vom 14. Mirz 2014 der Emittentin;

(g) der Vereinfachte Prospekt vom 20. Mérz 2013 der Emittentin;

(h) der Vereinfachte Prospekt vom 18. Januar 2012 der Emittentin;

(1)  der Vereinfachte Prospekt vom 1. Dezember 2010 der Emittentin;
(j)  der Vereinfachte Prospekt vom 25. November 2009 der Emittentin;
(k)  der Vereinfachte Prospekt vom 2. September 2008 der Emittentin;
(I)  der Vereinfachte Prospekt vom 20. August 2007 der Emittentin; und
(m) der Vereinfachte Prospekt vom 18. August 2006 der Emittentin.

Die per Verweis in diesen Verkiirzten Prospekt einbezogenen Informationen und die oben angegebenen Dokumente
konnen kostenlos eingesehen werden und sind kostenlos erhéltlich bei (i) dem Land (Land Nordrhein-Westfalen,
Ministerium der Finanzen, Jagerhofstrae 6, 40479 Diisseldorf, Deutschland, (ii) den bezeichneten Geschiftsstellen der
Emissionsstelle (Citibank, N.A., London Branch, Citigroup Centre, Canada Square, Canary Wharf, London E14 5LB,
Vereinigtes Konigreich) und den jeweils genutzten Zahlstellen in Deutschland (Citibank Europe plc, Germany Branch,
Reuterweg 16, 60323 Frankfurt am Main, Deutschland und Land Nordrhein-Westfalen, Ministerium der Finanzen,
Jagerhofstrale 6, 40479 Diisseldorf, Deutschland) und Luxemburg (Banque Internationale a Luxembourg, société
anonyme, 69, route d'Esch, L-2953 Luxemburg). AuBerdem kdnnen die oben angegebenen Dokumente auch iiber die
Internetseite der Luxemburger Wertpapierborse (www.bourse.lu), auf der diese Dokumente ebenfalls eingesehen
werden konnen, bezogen werden.

Tabelle der per Verweis einbezogenen Dokumente

Dokument Per Verweis einbezogener Abschnitt

Vereinfachter Prospekt vom 11. Juli 2019 der Emittentin, einschlieBlich

- Bedingungen der Kreditaufnahme Seiten 61 — 126
- Muster der Endgiiltigen Bedingungen Seiten 127 — 156
Vereinfachter Prospekt vom 19. April 2018 der Emittentin, einschlieBlich

- Bedingungen der Kreditaufnahme Seiten 59 — 129
— Muster der Endgiiltigen Bedingungen Seiten 130 — 159
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Document

Section Incorporated

Simplified Prospectus dated 21st April, 2017 of the Issuer, including
- Conditions of Borrowing

- Forms of Final Terms

Pages 57 - 115
Pages 116 — 143

Simplified Prospectus dated 21st April, 2016 of the Issuer, including
- Conditions of Borrowing

- Forms of Final Terms

Pages 57 - 113
Pages 114 — 141

Simplified Prospectus dated 23rd April, 2015 of the Issuer, including
- Conditions of Borrowing

- Forms of Final Terms

Pages 59 — 115
Pages 116 — 142

Simplified Prospectus dated 14th March, 2014 of the Issuer, including
- Conditions of Borrowing

- Forms of Final Terms

Pages 55— 111
Pages 112 — 138

Simplified Prospectus dated 20th March, 2013 of the Issuer, including
- Conditions of Borrowing

- Forms of Final Terms

Pages 51 — 107
Pages 108 — 134

Simplified Prospectus dated 18th January, 2012 of the Issuer, including
- Conditions of Borrowing

- Forms of Final Terms

Pages 49 — 103
Pages 104 — 129

Simplified Prospectus dated 1st December, 2010 of the Issuer, including

- Conditions of Borrowing

- Forms of Final Terms

Pages 49 — 103
Pages 104 — 129

Simplified Prospectus dated 25th November, 2009 of the Issuer, including

- Conditions of Borrowing

- Forms of Final Terms

Pages 49 — 103
Pages 104 — 130

Simplified Prospectus dated 2nd September, 2008 of the Issuer, including

- Conditions of Borrowing

- Forms of Final Terms

Pages 51 — 105
Pages 106 — 132

Simplified Prospectus dated 20th August, 2007 of the Issuer, including
- Conditions of Borrowing

- Forms of Final Terms

Pages 53 — 106
Pages 107 — 131

Simplified Prospectus dated 18th August, 2006 of the Issuer, including
- Conditions of Borrowing

- Forms of Final Terms
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Dokument

Per Verweis einbezogener Abschnitt

Vereinfachter Prospekt vom 21. April 2017 der Emittentin, einschlieBlich
— Bedingungen der Kreditaufnahme
- Muster der Endgiiltigen Bedingungen

Seiten 57 — 115
Seiten 116 — 143

Vereinfachter Prospekt vom 21. April 2016 der Emittentin, einschlieBlich
— Bedingungen der Kreditaufnahme
- Muster der Endgiiltigen Bedingungen

Seiten 57 - 113
Seiten 114 — 141

Vereinfachter Prospekt vom 23. April 2015 der Emittentin, einschlieBlich
— Bedingungen der Kreditaufnahme
— Muster der Endgiiltigen Bedingungen

Seiten 59 — 115
Seiten 116 — 142

Vereinfachter Prospekt vom 14. Mérz 2014 der Emittentin, einschlieBlich
- Bedingungen der Kreditaufhahme

— Muster der Endgiiltigen Bedingungen

Seiten 55 - 111
Seiten 112 — 138

Vereinfachter Prospekt vom 20. Mérz 2013 der Emittentin, einschlieBlich
- Bedingungen der Kreditaufnahme

— Muster der Endgiiltigen Bedingungen

Seiten 51 — 107
Seiten 108 — 134

Vereinfachter Prospekt vom 18. Januar 2012 der Emittentin, einschlieBlich
- Bedingungen der Kreditaufnahme

— Muster der Endgiiltigen Bedingungen

Seiten 49 — 103
Seiten 104 — 129

Vereinfachter Prospekt vom 1. Dezember 2010 der Emittentin, einschlieBlich
— Bedingungen der Kreditaufnahme
- Muster der Endgiiltigen Bedingungen

Seiten 49 — 103
Seiten 104 — 129

Vereinfachter vom 25. November 2009 der Emittentin,

einschlieBlich

Prospekt

— Bedingungen der Kreditaufnahme
— Muster der Endgiiltigen Bedingungen

Seiten 49 — 103
Seiten 104 — 130

Vereinfachter Prospekt vom 2. September 2008 der Emittentin, einschlieBlich
- Bedingungen der Kreditaufnahme

— Muster der Endgiiltigen Bedingungen

Seiten 51 — 105
Seiten 106 — 132

Vereinfachter Prospekt vom 20. August 2007 der Emittentin, einschlielich
- Bedingungen der Kreditaufhahme

— Muster der Endgiiltigen Bedingungen

Seiten 53 — 106
Seiten 107 — 131

Vereinfachter Prospekt vom 18. August 2006 der Emittentin, einschlielich
- Bedingungen der Kreditaufhahme

- Muster der Endgiiltigen Bedingungen
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The Conditions of Borrowing and the Final Terms contained in the Simplified Prospectus dated 11th July, 2019 are
incorporated by reference in this Simplified Prospectus to allow for the increase of instruments originally issued under
the Simplified Prospectus dated 11th July, 2019 under this Simplified Prospectus.

The Conditions of Borrowing and the Final Terms contained in the Simplified Prospectus dated 19th April, 2018 are
incorporated by reference in this Simplified Prospectus to allow for the increase of instruments originally issued under
the Simplified Prospectus dated 19th April, 2018 under this Simplified Prospectus.

The Conditions of Borrowing and the Final Terms contained in the Simplified Prospectus dated 21st April, 2017 are
incorporated by reference in this Simplified Prospectus to allow for the increase of instruments originally issued under
the Simplified Prospectus dated 21st April, 2017 under this Simplified Prospectus.

The Conditions of Borrowing and the Final Terms contained in the Simplified Prospectus dated 21st April, 2016 are
incorporated by reference in this Simplified Prospectus to allow for the increase of instruments originally issued under
the Simplified Prospectus dated 21st April, 2016 under this Simplified Prospectus.

The Conditions of Borrowing and the Final Terms contained in the Simplified Prospectus dated 23rd April, 2015 are
incorporated by reference in this Simplified Prospectus to allow for the increase of instruments originally issued under
the Simplified Prospectus dated 23rd April, 2015 under this Simplified Prospectus.

The Conditions of Borrowing and the Final Terms contained in the Simplified Prospectus dated 14th March, 2014 are
incorporated by reference in this Simplified Prospectus to allow for the increase of instruments originally issued under
the Simplified Prospectus dated 14th March, 2014 under this Simplified Prospectus.

The Conditions of Borrowing and the Final Terms contained in the Simplified Prospectus dated 20th March, 2013 are
incorporated by reference in this Simplified Prospectus to allow for the increase of instruments originally issued under
the Simplified Prospectus dated 20th March, 2013 under this Simplified Prospectus.

The Conditions of Borrowing and the Final Terms contained in the Simplified Prospectus dated 18th January, 2012 are
incorporated by reference in this Simplified Prospectus to allow for the increase of instruments originally issued under
the Simplified Prospectus dated 18th January, 2012 under this Simplified Prospectus.

The Conditions of Borrowing and the Final Terms contained in the Simplified Prospectus dated 1st December, 2010 are
incorporated by reference in this Simplified Prospectus to allow for the increase of instruments originally issued under
the Simplified Prospectus dated 1st December, 2010 under this Simplified Prospectus.

The Conditions of Borrowing and the Forms of Final Terms contained in the Simplified Prospectus dated 25th
November, 2009 are incorporated by reference in this Simplified Prospectus to allow for the increase of instruments
originally issued under the Simplified Prospectus dated 25th November, 2009 under this Simplified Prospectus.

The Conditions of Borrowing and the Forms of Final Terms contained in the Simplified Prospectus dated 2nd
September, 2008 are incorporated by reference in this Simplified Prospectus to allow for the increase of instruments
originally issued under the Simplified Prospectus dated 2nd September, 2008 under this Simplified Prospectus

The Conditions of Borrowing and the Forms of Final Terms contained in the Simplified Prospectus dated 20th August,
2007 are incorporated by reference in this Simplified Prospectus to allow for the increase of instruments originally
issued under the Simplified Prospectus dated 20th August, 2007 under this Simplified Prospectus.

The Conditions of Borrowing and the Forms of Final Terms contained in the Simplified Prospectus dated 18th August,
2006 are incorporated by reference in this Simplified Prospectus to allow for the increase of instruments originally
issued under the Simplified Prospectus dated 18th August, 2006 under this Simplified Prospectus.
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Die Bedingungen der Kreditaufnahme und die Muster der Endgiiltigen Bedingungen, die im Vereinfachten Prospekt
vom 11. Juli 2019 enthalten sind, werden per Verweis in diesen Vereinfachten Prospekt einbezogen, um die
Aufstockung von Schuldtiteln unter diesem Vereinfachten Prospekt zu ermoglichen, die urspriinglich unter dem
Vereinfachten Prospekt vom 11. Juli 2019 begeben wurden.

Die Bedingungen der Kreditaufnahme und die Muster der Endgiiltigen Bedingungen, die im Vereinfachten Prospekt
vom 19. April 2018 enthalten sind, werden per Verweis in diesen Vereinfachten Prospekt einbezogen, um die
Aufstockung von Schuldtiteln unter diesem Vereinfachten Prospekt zu ermoéglichen, die urspriinglich unter dem
Vereinfachten Prospekt vom 19. April 2018 begeben wurden.

Die Bedingungen der Kreditaufnahme und die Muster der Endgiiltigen Bedingungen, die im Vereinfachten Prospekt
vom 21. April 2017 enthalten sind, werden per Verweis in diesen Vereinfachten Prospekt einbezogen, um die
Aufstockung von Schuldtiteln unter diesem Vereinfachten Prospekt zu ermoglichen, die urspriinglich unter dem
Vereinfachten Prospekt vom 21. April 2017 begeben wurden.

Die Bedingungen der Kreditaufnahme und die Muster der Endgiiltigen Bedingungen, die im Vereinfachten Prospekt
vom 21. April 2016 enthalten sind, werden per Verweis in diesen Vereinfachten Prospekt einbezogen, um die
Aufstockung von Schuldtiteln unter diesem Vereinfachten Prospekt zu ermoéglichen, die urspriinglich unter dem
Vereinfachten Prospekt vom 21. April 2016 begeben wurden.

Die Bedingungen der Kreditaufnahme und die Muster der Endgiiltigen Bedingungen, die im Vereinfachten Prospekt
vom 23. April 2015 enthalten sind, werden per Verweis in diesen Vereinfachten Prospekt einbezogen, um die
Aufstockung von Schuldtiteln unter diesem Vereinfachten Prospekt zu ermoéglichen, die urspriinglich unter dem
Vereinfachten Prospekt vom 23. April 2015 begeben wurden.

Die Bedingungen der Kreditaufnahme und die Muster der Endgiiltigen Bedingungen, die im Vereinfachten Prospekt
vom 14. Mirz 2014 enthalten sind, werden per Verweis in diesen Vereinfachten Prospekt einbezogen, um die
Aufstockung von Schuldtiteln unter diesem Vereinfachten Prospekt zu ermdglichen, die urspriinglich unter dem
Vereinfachten Prospekt vom 14. Mérz 2014 begeben wurden.

Die Bedingungen der Kreditaufnahme und die Muster der Endgiiltigen Bedingungen, die im Vereinfachten Prospekt
vom 20. Mérz 2013 enthalten sind, werden per Verweis in diesen Vereinfachten Prospekt einbezogen, um die
Aufstockung von Schuldtiteln unter diesem Vereinfachten Prospekt zu ermoglichen, die urspriinglich unter dem
Vereinfachten Prospekt vom 20. Mérz 2013 begeben wurden.

Die Bedingungen der Kreditaufnahme und die Muster der Endgiiltigen Bedingungen, die im Vereinfachten Prospekt
vom 18. Januar 2012 enthalten sind, werden per Verweis in diesen Vereinfachten Prospekt einbezogen, um die
Aufstockung von Schuldtiteln unter diesem Vereinfachten Prospekt zu ermdglichen, die urspriinglich unter dem
Vereinfachten Prospekt vom 18. Januar 2012 begeben wurden.

Die Bedingungen der Kreditaufnahme und die Muster der Endgiiltigen Bedingungen, die im Vereinfachten Prospekt
vom 1. Dezember 2010 enthalten sind, werden per Verweis in diesen Vereinfachten Prospekt einbezogen, um die
Aufstockung von Schuldtiteln unter diesem Vereinfachten Prospekt zu ermoglichen, die urspriinglich unter dem
Vereinfachten Prospekt vom 1. Dezember 2010 begeben wurden.

Die Bedingungen der Kreditaufnahme und die Muster der Endgiiltigen Bedingungen, die im Vereinfachten Prospekt
vom 25. November 2009 enthalten sind, werden per Verweis in diesen Vereinfachten Prospekt einbezogen, um die
Aufstockung von Schuldtiteln unter diesem Vereinfachten Prospekt zu ermoglichen, die urspriinglich unter dem
Vereinfachten Prospekt vom 25. November 2009 begeben wurden.

Die Bedingungen der Kreditaufnahme und die Muster der Endgiiltigen Bedingungen, die im Vereinfachten Prospekt
vom 2. September 2008 enthalten sind, werden per Verweis in diesen Vereinfachten Prospekt einbezogen, um die
Aufstockung von Schuldtiteln unter diesem Vereinfachten Prospekt zu ermdglichen, die urspriinglich unter dem
Vereinfachten Prospekt vom 2. September 2008 begeben wurden.

Die Bedingungen der Kreditaufnahme und die Muster der Endgiiltigen Bedingungen, die im Vereinfachten Prospekt
vom 20. August 2007 enthalten sind, werden per Verweis in diesen Vereinfachten Prospekt einbezogen, um die
Aufstockung von Schuldtiteln unter diesem Vereinfachten Prospekt zu ermoglichen, die urspriinglich unter dem
Vereinfachten Prospekt vom 20. August 2007 begeben wurden.

Die Bedingungen der Kreditaufnahme und die Muster der Endgiiltigen Bedingungen, die im Vereinfachten Prospekt
vom 18. August 2006 enthalten sind, werden per Verweis in diesen Vereinfachten Prospekt einbezogen, um die
Aufstockung von Schuldtiteln unter diesem Vereinfachten Prospekt zu ermoéglichen, die urspriinglich unter dem
Vereinfachten Prospekt vom 18. August 2006 begeben wurden.
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TAXATION WARNING

THE TAX LEGISLATION OF EACH COUNTRY OF WHICH THE INVESTOR IS RESIDENT OR
OTHERWISE SUBJECT TO TAXATION AND THE FEDERAL REPUBLIC OF GERMANY MAY HAVE AN
IMPACT ON THE INCOME RECEIVED FROM THE INSTRUMENTS. PROSPECTIVE PURCHASERS OF
INSTRUMENTS ARE ADVISED TO CONSULT THEIR OWN TAX ADVISERS AS TO THE TAX
CONSEQUENCES OF THE PURCHASE, OWNERSHIP AND DISPOSITION OF INSTRUMENTS,
INCLUDING THE EFFECT OF ANY STATE OR LOCAL TAXES UNDER THE TAX LAWS APPLICABLE
IN EACH COUNTRY OF WHICH THE INVESTOR IS RESIDENT OR OTHERWISE SUBJECT TO
TAXATION AND THE FEDERAL REPUBLIC OF GERMANY.
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WARNHINWEIS HINSICHTLICH BESTEUERUNG

DIE STEUERGESETZGEBUNG EINES JEDEN LANDES, IN DEM DER INVESTOR ANSASSIG IST ODER
DESSEN BESTEUERUNG ER ANDERWEITIG UNTERLIEGT, UND IN DER BUNDESREPUBLIK
DEUTSCHLAND KANN SICH AUF DIE MIT DEN SCHULDTITELN ERZIELTEN EINNAHMEN
AUSWIRKEN. POTENTIELLEN ERWERBERN DER SCHULDTITEL WIRD GERATEN, IHRE EIGENEN
STEUERBERATER HINSICHTLICH DER STEUERLICHEN AUSWIRKUNGEN DES ERWERBS DER
SCHULDTITEL, DES EIGENTUMS AN DEN SCHULDTITELN UND DER VERAUBERUNG DER
SCHULDTITEL ZU KONSULTIEREN, AUCH HINSICHTLICH DER AUSWIRKUNGEN VON LANDES-
UND KOMMUNALSTEUERN UNTER DEN STEUERGESETZEN, DIE IN JEDEM LAND, IN DEM DER
INVESTOR ANSASSIG IST ODER DESSEN BESTEUERUNG ER ANDERWEITIG UNTERLIEGT, ODER
IN DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND ANWENDBAR SIND.
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SUBSCRIPTION AND SALE

The Dealers have, in an amended and restated dealer agreement dated 9th July, 2020 (the Dealer Agreement), agreed
with the State a basis upon which they or any of them may from time to time agree to purchase Instruments. Any such
agreement will extend to those matters stated in the section entitled "Conditions of Borrowing". In the Dealer
Agreement, the State has agreed to reimburse the Dealers for certain of their expenses in connection with the
establishment and any future update of the Programme and the issue of Instruments under the Programme and to
indemnify the Dealers against certain liabilities incurred by them in connection therewith.

1. General

Each Dealer has represented and agreed and each further Dealer to be appointed under the Programme will be required
to represent and agree that it will (to the best of its knowledge) comply with all applicable securities laws and
regulations in force in any jurisdiction in or from which it purchases, offers, sells or delivers Instruments or possesses
or distributes this Alleviated Prospectus and that it will obtain any consent, approval or permission required by it for the
purchase, offer, sale or delivery by it of Instruments under the laws and regulations in force in any jurisdiction to which
it is subject or in which it makes such purchases, offers, sales or deliveries and neither the State nor any of the other
Dealers shall have any responsibility therefor.

Neither the State nor any of the Dealers represents that Instruments may at any time lawfully be sold in compliance
with any applicable registration or other requirements in any jurisdiction, or pursuant to any exemption available
thereunder, or assumes any responsibility for facilitating such sale.

With regard to each Instrument, the relevant Dealer will be required to comply with such other additional restrictions as
the State and the relevant Dealer shall agree and as shall be set out in the applicable Final Terms.

2. United States of America

(a)  Each Dealer has acknowledged that the State Treasury Notes have not been and will not be registered under the
U.S. Securities Act of 1933, as amended (the Securities Act), and may not be offered, sold or delivered within
the United States of America (the United States) or for the account or benefit of, U.S. persons except pursuant to
an exemption from, or in a transaction not subject to, the registration requirements of the Securities Act. Each
Dealer has represented and agreed that neither it nor any persons acting on its behalf has offered, sold or
delivered or will offer, sell or deliver any State Treasury Notes within the United States except in accordance
with Rule 903 of Regulation S under the Securities Act. Accordingly, each Dealer has represented and agreed that
neither it, its affiliates nor any persons acting on its or their behalf has engaged or will engage in any directed
selling efforts with respect to the State Treasury Notes. Terms used in this subparagraph have the meaning given
to them by Regulation S.

(b)  State Treasury Notes in the form of bearer notes or collective debt register claims with a maturity at issue of more
than one year will be issued either (i) in the case of Collective Debt Register Claims in accordance with the
provisions of United States Treasury Regulation § 1.163-5(c)(2)(i)(C) or any successor provisions in substantially
similar form (the TEFRA C Rules or TEFRA C), or (ii) in the case of Bearer Notes either in accordance with
the TEFRA C Rules or in accordance with the provisions of United States Treasury Regulation § 1.163-
5(c)(2)(i)(D) or any successor provisions in substantially similar form (the TEFRA D Rules or TEFRA D).
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ZEICHNUNG UND VERKAUF

Mit einem gednderten und neu gefassten Platzierungsvertrag vom 9. Juli 2020 (der Platzierungsvertrag) haben die
Platzeure sich mit dem Land iiber die Grundlage versténdigt, auf der sie bzw. einzelne von ihnen gegebenenfalls bereit
sind, Schuldtitel zu erwerben. Eine jede Vereinbarung zum Erwerb von Schuldtiteln wird sich auf die in dem Abschnitt
mit der Uberschrift "Bedingungen der Kreditaufnahme" dargelegten Umstéinde beziehen. In dem Platzierungsvertrag hat
sich das Land bereiterklart, den Platzeuren bestimmte Aufwendungen im Zusammenhang mit der Auflegung und
etwaigen zukiinftigen Aktualisierungen des Programms sowie der Begebung von Schuldtiteln im Rahmen des
Programms zu erstatten und die Platzeure in bestimmten Féllen von einer diesbeziiglichen Haftung freizustellen.

1. Allgemeines

Jeder Platzeur hat zugesichert und sich verpflichtet, und jeder im Rahmen des Programms gegebenenfalls zu bestellende
weitere Platzeur hat ebenfalls zuzusichern und sich zu verpflichten, nach bestem Wissen alle anwendbaren
Wertpapiergesetze und —vorschriften zu beachten, die in einem Land in Kraft sind, in dem oder von dem aus er
Schuldtitel erwirbt, anbietet, verkauft oder liefert oder diesen Verkiirzten Prospekt besitzt oder verbreitet, und jede
Zustimmung, Genehmigung oder Erlaubnis einzuholen, die er fiir den Erwerb, das Angebot, den Verkauf oder die
Lieferung von Schuldtiteln nach den in dem Land, dessen Rechtsordnung er unterliegt oder in dem er solche Kéufe,
Angebote, Verkdufe oder Lieferungen vornimmt, geltenden Gesetze und Vorschriften benétigt, und weder das Land
noch einer der tibrigen Platzeure tragen hierfiir Verantwortung.

Weder das Land noch einer der Platzeure sichern zu, dass zu irgendeinem Zeitpunkt ein rechtméBiger Verkauf der
Schuldtitel im Einklang mit den in irgendeiner Rechtsordnung geltenden Registrierungs- oder sonstigen Erfordernissen
bzw. im Rahmen gegebenenfalls dort geltender Ausnahmeregelungen moglich sein wird noch iibernehmen sie die
Verantwortung dafiir, einen solchen Verkauf zu ermdglichen.

In Bezug auf jeden Schuldtitel ist der relevante Platzeur verpflichtet, alle zusitzlichen zwischen dem Land und dem
relevanten Platzeur jeweils vereinbarten und in den relevanten Endgiiltigen Bedingungen angegebenen Beschrinkungen
zu beachten.

2. Vereinigte Staaten von Amerika

(a) Jeder Platzeur hat bestitigt, dass die Landesschatzanweisungen nicht gemdB dem US-amerikanischen
Wertpapiergesetz von 1933 in der jeweils geltenden Fassung (Securities Act of 1933; das Wertpapiergesetz)
registriert wurden bzw. werden und auBler aufgrund einer Ausnahme von der Anwendbarkeit der
Registrierungserfordernisse des Wertpapiergesetzes oder im Rahmen von Transaktionen, die nicht dem
Wertpapiergesetz unterliegen, weder innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika (die Vereinigten Staaten)
noch an bzw. fiir oder zu Gunsten von US-Personen angeboten, verkauft oder geliefert werden diirfen. Jeder
Platzeur hat zugesichert und sich verpflichtet, dass weder er noch in seinem Auftrag handelnde Dritte die
Landesschatzanweisungen innerhalb der Vereinigten Staaten angeboten, verkauft oder geliefert haben oder
anbieten, verkaufen oder liefern werden, es sei denn in Ubereinstimmung mit Rule 903 der Regulation S des
Wertpapiergesetzes. Dementsprechend hat jeder Platzeur zugesichert und sich verpflichtet, dass weder er noch
seine verbundenen Unternehmen oder in seinem oder deren Auftrag handelnde Dritte gezielte
Verkaufsanstrengungen hinsichtlich der Landesschatzanweisungen unternommen haben oder unternehmen
werden. Den in diesem Absatz verwendeten Begriffen kommt die ihnen in der Regulation S zugewiesene
Bedeutung zu.

(b) Landesschatzanweisungen in Form von Inhaberschuldverschreibungen oder Sammelschuldbuchforderungen mit
einer Laufzeit bei urspriinglicher Begebung von mehr als einem Jahr werden (i) im Fall von
Sammelschuldbuchforderungen geméfl den Bestimmungen der US-amerikanischen Treasury Regulation § 1.163-
5(c)(2)(1)(C) oder etwaigen dhnlichen Nachfolgebestimmungen (die TEFRA-C-Vorschriften oder TEFRA C)
bzw. (ii) im Fall von Inhaberschuldverschreibungen entweder gemi3 den TEFRA-C-Vorschriften oder gemaf3
den Bestimmungen der US-amerikanischen Treasury Regulation § 1.163-5(c)(2)(i)(D) oder etwaigen dhnlichen
Nachfolgebestimmungen (die TEFRA-D-Vorschriften oder TEFRA D) begeben.
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In respect of Tranches of State Treasury Notes where TEFRA C is specified in the relevant Final Terms, such State
Treasury Notes must be issued and delivered outside the United States and its possessions in connection with their
original issuance. Each Dealer has represented and agreed that it has not offered, sold or delivered, and will not offer,
sell or deliver, directly or indirectly, such State Treasury Notes within the United States or its possessions in connection
with their original issuance. Further, each Dealer has represented and agreed in connection with the original issuance of
such State Treasury Notes that it has not communicated, and will not communicate, directly or indirectly, with a
prospective purchaser if such purchaser is within the United States or its possessions and will not otherwise involve its
U.S. office in the offer or sale of such State Treasury Notes.

In respect of Tranches of State Treasury Notes where TEFRA D is specified in the relevant Final Terms:

(1)

(i)

(iii)

(iv)

)

(vi)

except to the extent permitted under TEFRA D, each Dealer has represented that (a) it has not offered or sold,
and has agreed that during the restricted period it will not offer or sell, such State Treasury Notes to a person who
is within the United States or its possessions or to a United States person, and (b) it has not delivered and has
agreed that it will not deliver within the United States or its possessions such State Treasury Notes that are sold
during the restricted period;

each Dealer has represented that it has and has agreed that throughout the restricted period it will have in effect
procedures reasonably designed to ensure that its employees or agents who are directly engaged in selling such
State Treasury Notes are aware that such State Treasury Notes may not be offered or sold during the restricted
period to a person who is within the United States or its possessions or to a United States person, except as
permitted by the TEFRA D Rules;

each Dealer has acknowledged that an offer or sale will be considered to be made in the United States or its
possessions if it has an address within the United States or its possessions for the offeree or purchaser of State
Treasury Notes subject to such offer or sale;

if it is a United States person, each Dealer has represented that it is acquiring such State Treasury Notes for
purposes of resale in connection with their original issuance and if it retains such State Treasury Notes for its
own account, it will only do so in accordance with the requirements of the TEFRA D Rules;

with respect to each affiliate that acquires such State Treasury Notes from a Dealer for the purpose of offering or
selling such State Treasury Notes during the restricted period, such Dealer has repeated and confirmed the
representations and agreements contained in subclauses (i), (i1), (iii) and (iv) above on such affiliate’s behalf; and

each Dealer has agreed that it will obtain from any distributor (within the meaning of United States Treasury
Regulation § 1.163-5(c)(2)(1)(D)(4)(ii) or any successor provision in substantially similar form) that purchases
any State Treasury Notes in bearer form from it pursuant to a written contract with such Dealer (except a
distributor that is one of its affiliates or is another Dealer), for the benefit of the Issuer and each other Dealer, the
representations contained in, and such distributor's agreement to comply with, the provisions of subclauses (i),
(i), (iii), (iv) and (v) above insofar as they relate to the TEFRA D Rules, as if such distributor were a Dealer
hereunder.

Terms used in this subparagraph have the meanings given to them by the U.S. Internal Revenue Code of 1986 and
regulations promulgated thereunder, including the TEFRA C Rules and the TEFRA D Rules.
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Tranchen von Landesschatzanweisungen, deren Endgiiltige Bedingungen TEFRA C vorsehen, diirfen im Rahmen ihrer
urspriinglichen Begebung nur auflerhalb der Vereinigten Staaten und deren Besitzungen begeben und geliefert werden.
Jeder Platzeur hat zugesichert und sich verpflichtet, dass er solche Landesschatzanweisungen im Rahmen ihrer ur-
spriinglichen Begebung innerhalb der Vereinigten Staaten oder deren Besitzungen nicht unmittelbar oder mittelbar an-
geboten, verkauft oder geliefert hat und nicht unmittelbar oder mittelbar anbieten, verkaufen oder liefern wird. Dariiber
hinaus hat jeder Platzeur im Zusammenhang mit der urspriinglichen Begebung solcher Landesschatzanweisungen zuge-
sichert und sich verpflichtet, dass er weder unmittelbar noch mittelbar mit einem potenziellen Kaufer in den Vereinigten
Staaten oder deren Besitzungen in Verbindung getreten ist oder treten wird und dass seine Niederlassung in den Ver-
einigten Staaten auch nicht anderweitig an dem Angebot oder Verkauf solcher Landesschatzanweisungen beteiligt sein
wird.

In Bezug auf Tranchen von Landesschatzanweisungen, deren Endgiiltige Bedingungen TEFRA D vorsehen, gilt
Folgendes:

(i)  jeder Platzeur hat zugesichert, dass er (a) die Landesschatzanweisungen nicht an Personen in den Vereinigten
Staaten oder deren Besitzungen oder an US-Personen angeboten und verkauft hat und dies auch wahrend der
Geltungsdauer der Beschrinkungen gemdl TEFRA D unterlassen wird, und (b) dass er die
Landesschatzanweisungen, die wahrend der Geltungsdauer der Beschrinkungen gemidf3l TEFRA D verkauft
werden, nicht in die Vereinigten Staaten oder ihre Besitzungen geliefert hat oder liefern wird, soweit nicht nach
MafBgabe der TEFRA-D-Vorschriften zuléssig;

(i1)  jeder Platzeur hat zugesichert, dass er angemessene MaBinahmen getroffen hat, um sicherzustellen, dass seinen
Angestellten und Beauftragten, soweit diese unmittelbar mit dem Verkauf solcher Landesschatzanweisungen
befasst sind, bekannt ist, dass diese Landesschatzanweisungen wihrend der Geltungsdauer der Beschrankungen
gemdfl TEFRA D nicht an Personen in den Vereinigten Staaten oder deren Besitzungen oder an US-Personen
angeboten oder verkauft werden diirfen, soweit nicht nach MaB3gabe der TEFRA-D-Vorschriften zuldssig, und
der Platzeur hat sich dariiber hinaus verpflichtet, die genannten Maflnahmen auch wihrend der Geltungsdauer der
Beschriankungen gemdl TEFRA D aufrechtzuerhalten;

(iii)  jeder Platzeur hat bestdtigt, dass ein Angebot oder ein Verkauf als in den Vereinigten Staaten von Amerika oder
deren Besitzungen gemacht bzw. getitigt gilt, wenn ihm fiir den Angebotsempfénger oder den Erwerber der
Landesschatzanweisungen, in Bezug auf die dieses Angebot oder dieser Verkauf erfolgt ist, eine Adresse in den
Vereinigten Staaten von Amerika oder deren Besitzungen vorliegt;

(iv) jeder Platzeur, bei dem es sich um eine US-Person handelt, hat zugesichert, dass er solche
Landesschatzanweisungen im Rahmen ihrer urspriinglichen Begebung zum Weiterverkauf erwirbt, und dass er,
soweit er solche Landesschatzanweisungen auf eigene Rechnung hilt, dies ausschlieBlich in Ubereinstimmung
mit den Anforderungen der TEFRA-D-Vorschriften tun wird;

(v)  in Bezug auf jedes verbundene Unternehmen, das solche Landesschatzanweisungen von einem Platzeur zum
Zweck eines Angebots oder Verkaufs dieser Landesschatzanweisungen wéhrend der Geltungsdauer der
Beschriankungen gemédll TEFRA D erwirbt, wiederholt und bestitigt dieser Platzeur die in lit (i) bis lit. (iv)
enthaltenen Zusicherungen und Verpflichtungserkldrungen im Namen des betreffenden verbundenen
Unternechmens; und

(vi) jeder Platzeur verpflichtet sich, von jeder Vertriebsgesellschaft (distributor im Sinne der US-amerikanischen
Treasury Regulation § 1.163-5(c)(2)(1)(D)(4)(ii)) (oder diesen im Wesentlichen entsprechenden
Nachfolgebestimmungen)), die nach Mallgabe eines schriftlichen Vertrags mit diesem Platzeur
Landesschatzanweisungen in Form von Inhaberschuldverschreibungen von ihm erwirbt (mit Ausnahme von
Vertriebsgesellschaften, die verbundene Unternehmen des Platzeurs oder selbst Platzeure sind), zugunsten der
Emittentin und jedes weiteren Platzeurs die in den Bestimmungen der vorstehenden Unterabsétze (a), (b), (c) und
(d) enthaltenen Zusicherungen einzuholen, und diesen Bestimmungen zu entsprechen,soweit sie sich auf die
TEFRA-D-Vorschriften beziehen, so als sei diese Vertriebsgesellschaft ein Platzeur hierunter.

Die in diesem Unterabsatz verwendeten Begriffe haben die ihnen in der US-amerikanischen Steuergesetzgebung
(Internal Revenue Code) von 1986 oder den darunter erlassenen Vorschriften einschlieBlich der TEFRA-C-Vorschriften
und der TEFRA-D-Vorschriften zugewiesene Bedeutung.
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(c)  Each issue of Index Linked State Treasury Notes or Dual Currency State Treasury Notes shall be subject to such
additional U.S. selling restrictions as the Issuer and the relevant Dealer may agree as a term of the issue and
purchase of such State Treasury Notes, which additional selling restrictions shall be set out in the relevant Final
Terms. The relevant Dealer agrees that it shall offer, sell and deliver such State Treasury Notes only in
compliance with such additional U.S. selling restrictions.

3. Japan

The State Treasury Notes have not been and will not be registered under the Financial Instruments and Exchange Act of
Japan (Act No.25 of 1948, as amended; the FIEA) and each Dealer has represented and agreed and each further Dealer
to be appointed under the Programme will be required to represent and agree, that it has not offered or sold and will not
offer or sell any State Treasury Notes, directly or indirectly, in Japan or to, or for the benefit of, any resident of Japan
(as defined under Item 5, Paragraph 1, Article 6 of the Japanese Foreign Exchange and Foreign Trade Act (Act No. 228
of 1949, as amended)), or to others for re-offering or resale, directly or indirectly, in Japan or to, or for the benefit of,
any resident of Japan, except pursuant to an exemption from the registration requirements of, and otherwise in
compliance with, the FIEA and any other applicable laws, regulations and ministerial guidelines of Japan.

4. European Economic Area and United Kingdom

In relation to each member state of the European Economic Area (EEA) and the United Kingdom (each, a Relevant
State), each Dealer has represented and agreed, and each further Dealer to be appointed under the Programme will be
required to represent and agree, that it has not made and will not make an offer of State Treasury Notes to the public in
that Relevant State, except that it may make an offer of such State Treasury Notes to the public in that Relevant State at
any time in any circumstances which do not require the publication of a prospectus pursuant to (i) Article 1 (4) of the
Prospectus Regulation or (ii) any applicable national law of any Relevant State.

For the purposes of this provision, the expression an offer of State Treasury Notes to the public in relation to any
State Treasury Notes in any Relevant State means the communication in any form and by any means of sufficient
information on the terms of the offer and the State Treasury Notes to be offered so as to enable an investor to decide to
purchase or subscribe the State Treasury Notes, and the expression Prospectus Regulation means Regulation (EU)
2017/1129 of the European Parliament and of the Council of 14th June, 2017.

5. Germany

Each Dealer has represented and agreed, and each further Dealer to be appointed under the Programme will be required
to represent and agree, that the State Treasury Notes have not been and will not be offered or sold or publicly promoted
or advertised by it in Germany other than in compliance with the provisions of the Prospectus Regulation and of the
German Act on Investments of Assets (Vermogensanlagengesetz) of 6th December, 2011, as amended, or of any other
laws applicable in Germany governing the issue, offering and sale of securities.

6. France
This Alleviated Prospectus has not been approved by the Autorité des marchés financiers (the AMF).

Each of the Dealers and the State has represented and agreed and each further Dealer to be appointed under the
Programme will be required to represent and agree, that:
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(c) Jede Begebung von indexgebundenen Landesschatzanweisungen oder Doppelwihrungs-
Landesschatzanweisungen unterliegt den gegebenenfalls zwischen der Emittentin und dem relevanten Platzeur
als Bedingung der Begebung und des Kaufs solcher Landesschatzanweisungen vereinbarten zusétzlichen
Verkaufsbeschrankungen in Bezug auf die Vereinigten Staaten, die in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen
angegeben sind. Der relevante Platzeur verpflichtet sich, solche Landesschatzanweisungen nur unter Einhaltung
dieser zusétzlichen Verkaufsbeschrankungen in Bezug auf die Vereinigten Staaten anzubieten, zu verkaufen und
zu liefern.

3. Japan

Die Landesschatzanweisungen wurden und werden nicht gemafl dem japanischen Finanzinstrumente- und Borsengesetz
(Gesetz Nr. 25 von 1948, in der jeweils geltenden Fassung; das FIBG) registriert, und jeder Platzeur hat zugesichert
und sich verpflichtet, und jeder im Rahmen des Programms gegebenenfalls zu bestellende weitere Platzeur hat ebenfalls
zuzusichern und sich zu verpflichten, Landesschatzanweisungen weder unmittelbar noch mittelbar in Japan oder einer
dort ansidssigen Person oder zu Gunsten einer dort ansédssigen Person (wie in Punkt 5, Paragraph 1, Artikel 6 des
japanischen Auflenhandelsgesetzes (Gesetz Nr. 228 von 1949, in der jeweils geltenden Fassung) definiert) oder anderen
Personen zum unmittelbaren oder mittelbaren Weiterangebot oder Weiterverkauf in Japan oder an eine dort anséssige
Person oder zu Gunsten einer dort ansédssigen Person angeboten oder verkauft zu haben und dies auch in Zukunft nicht
tun zu werden, es sei denn aufgrund einer Ausnahme von den Registrierungserfordernissen des FIBG und anderer in
Japan geltender Gesetze, Vorschriften und ministerieller Richtlinien oder anderweitig in Ubereinstimmung damit.

4. Europiischer Wirtschaftsraum und Vereinigtes Konigreich

Beziiglich jedes Mitgliedstaats des Europédischen Wirtschaftsraums (EWR) und des Vereinigten Konigreichs (jeweils
ein mafigeblicher Staat) hat jeder Platzeur zugesichert und sich verpflichtet, und hat jeder im Rahmen des Programms
gegebenenfalls zu bestellende weitere Platzeur ebenfalls zuzusichern und sich zu verpflichten, dass er kein 6ffentliches
Angebot der Landesschatzanweisungen in dem maBgeblichen Staat vorgenommen hat oder vornehmen wird.
Ausnahmsweise darf der Platzeur ein 6ffentliches Angebot dieser Landesschatzanweisungen in dem maBgeblichen Staat
vornehmen, wenn die Umstédnde gemaB (i) Art. 1 Absatz (4) der Prospektverordnung oder (ii) dem jeweils anwendbaren
nationalen Recht eines maB3geblichen Staats keine Verdffentlichung eines Prospekts verlangen.

Fiir die Zwecke dieser Bestimmung bezeichnet der Ausdruck éffentliches Angebot von Landesschatzanweisungen in
Bezug auf Landesschatzanweisungen in einem mafgeblichen Staat eine Mitteilung in jedweder Form und auf jedwede
Art und Weise, die ausreichende Informationen {iiber die Angebotsbedingungen und die anzubietenden
Landesschatzanweisungen enthilt, um einen Anleger in die Lage zu versetzen, sich fiir den Kauf oder die Zeichnung
der Landesschatzanweisungen zu entscheiden, und der Ausdruck Prospektverordnung bezeichnet die Richtlinie (EU)
2017/1129 des Européischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017.

5. Deutschland

Jeder Platzeur hat zugesichert und sich verpflichtet, und jeder im Rahmen des Programms gegebenenfalls zu bestellende
weitere Platzeur hat ebenfalls zuzusichern und sich zu verpflichten, dass die Landesschatzanweisungen in Deutschland
nicht angeboten oder verkauft oder 6ffentlich beworben wurden oder werden, es sei denn in Ubereinstimmung mit der
Prospektverordnung und des Vermogensanlagengesetzes vom 6. Dezember 2011 in der jeweils geltenden Fassung oder
aller weiteren in Deutschland geltenden gesetzlichen Bestimmungen iiber die Begebung, das Angebot und den Verkauf
von Wertpapieren.

6. Frankreich

Dieser Verkiirzte Prospekt wurde nicht von der franzdsischen Finanzmarktaufsichtsbehdrde (Autorité des marchés
financiers (die AMF)) gebilligt.

Jeder der Platzeure sowie das Land haben zugesichert und sich verpflichtet, und jeder im Rahmen des Programms
gegebenenfalls zu bestellende weitere Platzeur hat ebenfalls zuzusichern und sich zu verpflichten, dass:
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(a) it has not made and will not make an offer of State Treasury Notes to the public in France or an admission of
State Treasury Notes to trading on a regulated market in France other than in compliance with the French Code
monétaire et financier and the Reglement général of the AMF and the Prospectus Regulation , as amended, and
any applicable French law and regulation; and

(b) otherwise, it has not offered or sold and will not offer or sell, directly or indirectly, State Treasury Notes to the
public in France, and has not distributed or caused to be distributed and will not distribute or cause to be
distributed to the public in France, this Alleviated Prospectus, the relevant Final Terms or any other offering
material relating to the State Treasury Notes, and that such offers, sales and distributions have been and will be
made in France only to (i) providers of the investment service of portfolio management for the account of third
parties, and/or (ii) qualified investors (investisseurs qualifiés) acting for their own account (other than
individuals), all as defined in, and in accordance with, articles L.411-1, L.411-2 and D.411-1 of the French Code
monétaire et financier and the Prospectus Regulation, as amended, and any applicable French law and regulation.

7. Italy

The offering of the State Treasury Notes has not been registered pursuant to Italian securities legislation and,
accordingly, each Dealer has represented and agreed, and each further Dealer to be appointed under the Programme will
be required to represent and agree, that save as set out below and under "European Economic Area and United
Kingdom" it has not made and will not make an offer of any State Treasury Notes to the public in the Republic of Italy,
and that sales of the State Treasury Notes in the Republic of Italy shall be effected in accordance with all Italian
securities, tax and exchange control and other applicable laws and regulations.

Each Dealer has represented and agreed, and each further Dealer to be appointed under the Programme will be required
to represent and agree, that it will not offer, sell or deliver any State Treasury Notes or distribute copies of this
Alleviated Prospectus or any other document relating to the State Treasury Notes in the Republic of Italy, except:

(1) to qualified investors (investitori qualificati) (the Qualified Investors), as defined pursuant to Article 100 of the
Legislative Decree No. 58 of 24th February, 1998, as amended from time to time (the Financial Services Act)
and Article 34-ter, first paragraph, letter b) of CONSOB Regulation No. 11971 of 14th May, 1999, as amended
from time to time (the Regulation No. 11971); or

(1)  in other circumstances which are exempted from the rules on public offerings pursuant to Article 100 of the
Financial Services Act and Article 34-ter of the Regulation No. 11971.

Any offer, sale or delivery of the State Treasury Notes or distribution of copies of this Alleviated Prospectus or any
other document relating to the State Treasury Notes in the Republic of Italy under (i) or (ii) above must:

(a) be made by an investment firm, bank or financial intermediary permitted to conduct such activities in the
Republic of Italy in accordance with the Financial Services Act, CONSOB Regulation No. 20307 of 15th
February, 2018, as amended from time to time and Legislative Decree No. 385 of 1st September, 1993, as
amended from time to time (the Banking Act); and

(b)  comply with any other applicable laws and regulations or requirements imposed by CONSOB, the Bank of Italy
(including the reporting requirements, where applicable, pursuant to Article 129 of the Banking Act and the
implementing guidelines of the Bank of Italy, as amended from time to time) and/or any other Italian authority.
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(a) sie kein 6ffentliches Angebot der Landesschatzanweisungen in Frankreich vorgenommen haben bzw. vornehmen
werden oder die Zulassung von Landesschatzanweisungen zum Handel an einem geregelten Markt in Frankreich
beantragt haben bzw. beantragen werden, auBer in Ubereinstimmung mit dem franzosischen Wihrungs- und
Finanzgesetzbuch (Code monétaire et financier) und den Allgemeinen Vorschriften (Réglement général) der
AMF und in Ubereinstimmung mit der Prospektverordnung in der jeweils geltenden Fassung und aller
anwendbaren franzdsischen Gesetze und Vorschriften; und

(b)  andernfalls, sie die Landesschatzanweisungen in Frankreich weder unmittelbar noch mittelbar 6ffentlich
angeboten oder verkauft haben oder anbieten oder verkaufen werden und weder diesen Verkiirzten Prospekt, die
jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen noch sonstige Angebotsunterlagen beziiglich der Landesschatzanweisungen
in Frankreich offentlich verbreitet oder dessen offentliche Verbreitung veranlasst haben oder dies zukiinftig tun
werden und dass sie ein solches Angebot, einen solchen Verkauf oder eine solche Verbreitung in Frankreich nur
(i) gegeniiber Anbietern von Anlagedienstleistungen im Zusammenhang mit der Anlageverwaltung fiir Rechnung
Dritter und/oder (ii) gegeniiber qualifizierten Anlegern (investisseurs qualifiés), die fiir eigene Rechnung handeln
(wobei es sich nicht um Privatpersonen handeln darf), jeweils entsprechend den Bestimmungen und Definitionen
der Art. L.411-1, L.411-2 und D.411.-1 des franzdsischen Wahrungs- und Finanzgesetzbuchs (Code monétaire et
financier) und in Ubereinstimmung mit der Prospektverordnung in der jeweils geltenden Fassung und allen
anwendbaren franzosischen Gesetzen und Vorschriften vornehmen werden.

7. Italien

Das Angebot der Landesschatzanweisungen wurde nicht gemdB dem italienischen Wertpapierrecht registriert, und
dementsprechend hat jeder Platzeur zugesichert und sich verpflichtet, und jeder weitere unter dem Programm zu
bestimmende Platzeur muss zusichern und sich verpflichten, dass er, mit Ausnahme des Folgenden und den
Bestimmungen in "Europdischer Wirtschaftsraum und Vereinigtes Konigreich", in der Republik Italien kein
offentliches Angebot von Landesschatzanweisungen gemacht hat oder machen wird und dass der Verkauf von
Landesschatzanweisungen in der Republik Italien in Ubereinstimmung mit allen italienischen Wertpapier-, Steuer- und
Devisenkontrollen sowie allen anderen geltenden Gesetzen und Vorschriften erfolgen wird.

Jeder Platzeur hat zugesichert und sich verpflichtet, und jeder weitere unter dem Programm zu bestimmende Platzeur
muss zusichern und sich verpflichten, dass er in der Republik Italien keine Landesschatzanweisungen anbieten,
verkaufen oder liefern oder Kopien dieses Verkiirzten Prospekts oder andere, mit den Landesschatzanweisungen im
Zusammenhang stechenden Dokumente, verteilen wird, auBer:

(1)  an qualifizierte Anleger (investitori qualificati; die qualifizierten Anleger) — wie gemifl Artikel 100 des
Gesetzesdekrets Nr. 58 vom 24. Februar 1998 in der jeweils geltenden Fassung (das
Finanzdienstleistungsgesetz) und Artikel 34 ter, erster Absatz, lit. b) der CONSOB-Vorschrift Nr. 11971 vom
14. Mai 1999 in der jeweils geltenden Fassung (die Vorschrift Nr. 11971) definiert; oder

(i) im Rahmen einer anderen Ausnahme von den Regelungen iiber 6ffentliche Angebote gemil3 Artikel 100 des
Finanzdienstleistungsgesetzes und Artikel 34 ter der Vorschrift Nr. 11971.

Jedes Angebot, jeder Verkauf und jede Lieferung von Landesschatzanweisungen oder jede Verbreitung von
Exemplaren dieses Verkiirzten Prospekts oder anderer sich auf die Landesschatzanweisungen bezichender Unterlagen,
die gemdB den vorstehenden Absétzen (i) und (ii) in der Republik Italien erfolgen, miissen:

(a)  durch eine Anlagegesellschaft, eine Bank oder einen Finanzvermittler erfolgen, die bzw. der fiir Tatigkeiten
dieser Art in der Republik Italien gemil dem Finanzdienstleistungsgesetz, der CONSOB-Vorschrift Nr. 20307
vom 15. Februar 2018 in der jeweils geltenden Fassung und dem Gesetzesdekret Nr. 385 vom 1. September 1993
in der jeweils geltenden Fassung (das Bankengesetz); und

(b)  in Ubereinstimmung mit allen anderen anwendbaren Gesetzen und Vorschriften oder Erfordernissen, die von
CONSOB, der Bank von Italien (einschlieBlich der jeweils geltenden Meldepflichten gemil3 Artikel 129 des
Bankengesetzes und der Umsetzungsrichtlinien der Bank von Italien in der jeweils geltenden Fassung) und/oder
einer anderen italienischen Behorde auferlegt werden, erfolgen.
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Investors should also note that in connection with the subsequent distribution of State Treasury Notes (with a minimum
denomination lower than EUR 100,000 or its equivalent in another currency) in the Republic of Italy, in accordance
with Article 100-bis of the Financial Services Act, where no exemption from the rules on public offerings applies under
paragraphs (i) or (ii) above, the subsequent distribution of the State Treasury Notes on the secondary market in Italy
must be made in compliance with the public offer and the prospectus requirement rules provided under the Financial
Services Act and Regulation No. 11971. Failure to comply with such rules may result in the sale of such State Treasury
Notes being declared null and void and in the liability of the intermediary transferring the State Treasury Notes for any
damages suffered by the investors.

8. Luxembourg

Each Dealer has represented and agreed, and each further Dealer to be appointed under the Programme will be required
to represent and agree, that it has not offered, sold or otherwise made available and will not offer, sell or otherwise
make available any State Treasury Notes which are the subject of this Alleviated Prospectus as completed by the Final
Terms in relation hereto to the public in Luxembourg, except that it may make an offer of such State Treasury Notes to
the public in Luxembourg:

(a) at any time, to qualified investors as defined in the Prospectus Regulation; and/or

(b) at any time, to fewer than 150 natural or legal persons (other than qualified investors as defined in the
Prospectus Regulation) subject to obtaining the prior consent of the relevant Dealer or Dealers nominated by
the Issuer for any such offer; and/or

(c) in any other circumstances falling within article 18.2 of the Prospectus Act

provided that no such offer of State Treasury Notes referred to in (a) to (c) above shall require the Issuer or any Dealer
to publish a prospectus pursuant to article 18 of the Prospectus Act or supplement a prospectus pursuant to article 30 of
the Prospectus Act.

For the purposes of this provision, the expression an offer of State Treasury Notes to the public in relation to any
State Treasury Notes in Luxembourg means the communication in any form by any means of sufficient information on
the terms of the offer and the State Treasury Notes to be offered so as to enable an investor to decide to purchase or
subscribe to these State Treasury Notes.

9. Singapore

Each Dealer has represented and agreed, and each further Dealer to be appointed under the Programme will be required
to represent and agree

(a) that this Alleviated Prospectus has not been, and will not be, registered as a prospectus with the Monetary
Authority of Singapore, and the State Treasury Notes will be offered pursuant to exemptions under the
Securities and Futures Act (Chapter 289) of Singapore, as modified or amended from time to time (the SFA);
and

(b) it has not offered or sold any State Treasury Notes or caused any State Treasury Notes to be made the subject
of an invitation for subscription or purchase and will not offer or sell any State Treasury Notes or cause any
State Treasury Notes to be made the subject of an invitation for subscription or purchase, and has not
circulated or distributed, nor will it circulate or distribute, this Alleviated Prospectus or any other document or
material in connection with the offer or sale, or invitation for subscription or purchase, of the State Treasury
Notes, whether directly or indirectly, to any person in Singapore other than (i) to an institutional investor (as
defined in Section 4A of the SFA) pursuant to Section 274 of the SFA, (ii) to a relevant person (as defined in
Section 275(2) of the SFA) pursuant to Section 275(1), or any person pursuant to Section 275(1A), and in
accordance with the conditions specified in Section 275, of the SFA, or (iii) otherwise pursuant to, and in
accordance with the conditions of, any other applicable provision of the SFA.

Where the State Treasury Notes are subscribed or purchased under Section 275 of the SFA by a relevant person which
is:
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Anleger werden auch darauf hingewiesen, dass nach Artikel 100 bis des Finanzdienstleistungsgesetzes die
nachtrigliche Verbreitung von Landesschatzanweisungen (mit einer Mindeststiickelung von weniger als € 100.000 oder
dem entsprechenden Gegenwert in einer anderen Wihrung) am Sekunddrmarkt in der Republik Italien in Fdllen, in
denen keine Befreiung von den Vorschriften fiir dffentliche Angebote gemdfs den vorstehenden Absdtzen (i) und (ii)
Anwendung findet, in Ubereinstimmung mit den im Finanzdienstleistungsgesetz und Vorschrift Nr. 11971 enthaltenen
Bestimmungen hinsichtlich des dffentlichen Angebots und der Prospektpflicht erfolgen muss. Die Nichtbeachtung dieser
Bestimmungen kann zur Folge haben, dass der Verkauf der Landesschatzanweisungen fiir nichtig erkldrt wird und der
Intermedidr, der die Landesschatzanweisungen tibertragen hat, fiir den Anleger entstandene Schdden haftbar gemacht
werden konnte.

8. Luxemburg

Jeder Platzeur sichert zu und verpflichtet sich, und jeder weitere Platzeur, der im Rahmen des Programms zu bestellen
ist, muss zusichern und sich verpflichten, dass die Landesschatzanweisungen im Rahmen des Verkiirzten Prospekts (in
der durch die zugehorigen Endgiiltigen Bedingungen vervollstindigten Form) in Luxemburg nicht 6ffentlich angeboten,
verkauft oder anderweitig zur Verfiigung gestellt wurden oder werden, wobei die Platzeure abweichend von dem
Vorstehenden ein 6ffentliches Angebot der Landesschatzanweisungen in Luxemburg nach Maflgabe der folgenden
Bestimmungen vornehmen diirfen:

(a)  jederzeit gegeniiber qualifizierten Anlegern, wie in der Prospektverordnung definiert; und/oder

(b)  jederzeit gegeniiber weniger als 150 natiirlichen oder juristischen Personen (auBler qualifizierten Anlegern wie in
der Prospektverordnung definiert), sofern der von der Emittentin fiir ein solches Angebot bestellte Platzeur bzw.
die von der Emittentin fiir ein solches Angebot bestellten Platzeure einem solchen Angebot zuvor zustimmt bzw.
zustimmen; und/oder

(c)  wenn die Umstdnde den Bestimmungen des Artikel 18 Abs. 2 Prospektgesetz Rechnung tragen,

vorausgesetzt, dass im Falle eines der in den vorstehenden Absitzen (a) bis (c) genannten Angebote von
Landesschatzanweisungen weder die Emittentin noch ein Platzeur zur Verdffentlichung eines Prospekts gemail3
Artikel 18 Prospektgesetz oder eines Nachtrags zu einem Prospekt gemédB Artikel 30 Prospektgesetz verpflichtet ist.

Fiir die Zwecke dieser Verkaufsbeschrinkung bezeichnet 6ffentliches Angebot von Landesschatzanweisungen in
Bezug auf Landesschatzanweisungen in Luxemburg eine Mitteilung in jedweder Form und auf jedwede Art und Weise,
die ausreichende Informationen iiber die Angebotsbedingungen und die anzubietenden Landesschatzanweisungen
enthdlt, um einen Anleger in die Lage zu versetzen, sich fiir den Kauf oder die Zeichnung der
Landesschatzanweisungen zu entscheiden.

9. Singapur

Jeder Platzeur hat zugesichert und sich verpflichtet, und jeder weitere Platzeur, der im Rahmen des Programms zu
bestellen ist, muss zusichern und bestdtigen, dass

(a)  dieser Verkiirzte Prospekt nicht bei der Monetary Authority of Singapore als Prospekt registriert wurde bzw.
werden wird und dass die Landesschatzanweisungen unter Ausnahmeregelungen angeboten werden, die gemal
dem Securities and Futures Act (Chapter 289) von Singapur in seiner jeweils geédnderten oder ergénzten Fassung
(SFA) gelten; und dass

(b)  er Landesschatzanweisungen weder direkt noch indirekt einer Person in Singapur angeboten oder verkauft hat
bzw. anbieten oder verkaufen wird und nicht veranlasst hat bzw. veranlassen wird, dass
Landesschatzanweisungen direkt oder indirekt zum Gegenstand einer an eine Person in Singapur gerichteten
Aufforderung zur Zeichnung oder zum Kauf gemacht wurden bzw. werden, und dass er diesen Verkiirzten
Prospekt oder andere Dokumente oder Unterlagen, die mit dem Angebot oder Verkauf bzw. einer Aufforderung
zur Zeichnung oder zum Kauf in Zusammenhang stehen, weder direkt noch indirekt in Singapur in Umlauf
gebracht oder verbreitet hat bzw. nicht in Umlauf bringen oder verbreiten wird, ausgenommen (i) es handelt um
einen institutionellen Anleger (institutional investor) wie in Abschnitt 4A des SFA definiert) gemi3 Abschnitt
274 des SFA, oder (ii) es handelt sich um eine relevante Person (relevant person) wie in Paragraph 275(2) des
SFA definiert) gemdB Abschnitt 275(1) bzw. eine Person (person) geméfl Abschnitt 275(1A) und dies erfolgt im
Einklang mit dem Abschnitt 275 des SFA festgelegten Bedingungen oder (iii) dies erfolgt anderweitig gemaf
und im Einklang mit den Bedingungen sonstiger anwendbarer Bestimmung des SFA.

Werden die Landesschatzanweisungen gemall Paragraph 275 des SFA von einer relevanten Person (relevant person)
gezeichnet oder gekauft, die:
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(a)

(b)

a corporation (which is not an accredited investor (as defined in Section 4A of the SFA)) the sole business of
which is to hold investments and the entire share capital of which is owned by one or more individuals, each of
whom is an accredited investor; or

a trust (where the trustee is not an accredited investor) whose sole purpose is to hold investments and each
beneficiary of the trust is an individual who is an accredited investor,

securities or securities-based derivatives contracts (each term as defined in Section 2(1) of the SFA) of that corporation
or the beneficiaries' rights and interest (howsoever described) in that trust shall not be transferred within six months
after that corporation or that trust has acquired the State Treasury Notes pursuant to an offer made under Section 275 of
the SFA except:

(a)

(b)
(©
(d)
(©

10.

to an institutional investor or to a relevant person, or to any person arising from an offer referred to in Section
275(1A) or Section 276(4)(1)(B) of the SFA;

where no consideration is or will be given for the transfer;

where the transfer is by operation of law;

as specified in Section 276(7) of the SFA; or

as specified in Regulation 37A of the Securities and Futures (Offers of Investments) (Securities and Securities-

based Derivatives Contracts) Regulations 2018 of Singapore.

United Kingdom

Each Dealer has represented and agreed and each further Dealer to be appointed under the Programme will be required
to represent and agree, that:

(a)

(b)

(©)

in relation to any State Treasury Notes which have a maturity of less than one year, (i) it is a person whose
ordinary activities involve it in acquiring, holding, managing or disposing of investments (as principal or agent)
for the purposes of its business and (ii) it has not offered or sold and will not offer or sell any State Treasury
Notes other than to persons whose ordinary activities involve them in acquiring, holding, managing or disposing
of investments (as principal or as agent) for the purposes of their businesses or who it is reasonable to expect will
acquire, hold, manage or dispose of investments (as principal or agent) for the purposes of their businesses where
the issue of the State Treasury Notes would otherwise constitute a contravention of Section 19 of the Financial
Services and Markets Act 2000 (the FSMA) by the State;

it has only communicated or caused to be communicated and will only communicate or cause to be
communicated any invitation or inducement to engage in investment activity (within the meaning of Section 21
of the FSMA) received by it in connection with the issue or sale of any State Treasury Notes in circumstances in
which Section 21(1) of the FSMA does not apply to the State; and

it has complied and will comply with all applicable provisions of the FSMA with respect to anything done by it
in relation to any State Treasury Notes in, from or otherwise involving the United Kingdom.
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(a)

(b)

eine Korperschaft ist (bei der es sich nicht um einen zugelassenen Anleger (accredited investor) (wie in
Abschnitt 4A des SFA definiert) handelt), deren einziger Zweck darin besteht, Anlagen zu halten, und deren
gesamtes Grundkapital einer oder mehreren Personen gehdrt, die ein zugelassener Anleger ist bzw. sind; oder

eine Treuhandgesellschaft (trusf) ist (bei der der Treuhdnder (trustee) kein zugelassener Anleger (accredited
investor) ist), deren einziger Zweck darin besteht, Anlagen zu halten, und alle Begiinstigten der
Treuhandgesellschaft (frust) Personen sind, die als zugelassene Anleger (accredited investors) sind,

diirfen Wertpapiere (securities) oder wertpapierbezogene Derivatekontrakte (securities-based derivatives contracts),
(jeweils wie in Abschnitt 2(1) des SFA definiert) dieser Korperschaft oder die Rechte und Anteile der Begiinstigten
(unabhingig davon, wie diese sich darstellen) an dieser Treuhandgesellschaft (z7ust) nicht innerhalb von sechs Monaten,
nachdem diese Korperschaft oder diese Treuhandgesellschaft (s7usf) die Landesschatzanweisungen gemédB einem
Angebot nach Pargraph 275 des SFA erworben hat, iibertragen werden, auf3er:

(a)

(b)
(©)
(d)
(e)

10.

an einen institutionellen Anleger (institutional investor) oder eine relevante Person (relevant person) oder an
irgendeine Person (person) aufgrund eines Angebots, auf das in Abschnitt 275(1A) oder Paragraph 276(4)(i)(B)
des SFA Bezug genommen wird,

wenn keine Gegenleistung fiir die Ubertragung erbracht wird oder zu erbringen ist;

wenn die Ubertragung kraft Gesetzes erfolgt;

wie in Paragraph 276(7) des SFA dargelegt; oder

wie in Verodnung (Regulation) 37A der Securities and Futures (Offers of Investments) (Securities and

Securities-based Derivatives Contracts) Regulations 2018) von Singapur besimmt.

Vereinigtes Konigreich

Jeder Platzeur hat Folgendes zugesichert und sich wie folgt verpflichtet, und jeder im Rahmen des Programms
gegebenenfalls zu bestellende weitere Platzeur hat ebenfalls Folgendes zuzusichern und sich wie folgt zu verpflichten:

(a)

(b)

(©)

in Bezug auf Landesschatzanweisungen mit einer Laufzeit von weniger als einem Jahr (i) gilt er als Person, deren
gewdhnliche Tatigkeit den Kauf, das Halten, die Verwaltung und die Verduflerung von Anlageinstrumenten (auf
eigene Rechnung oder im Auftrag Dritter) zu geschiftlichen Zwecken umfasst und (ii) hat er
Landesschatzanweisungen nur Personen angeboten bzw. an Personen verkauft und  wird
Landesschatzanweisungen nur Personen anbieten bzw. an Personen verkaufen, deren gewohnliche Tétigkeit den
Kauf, das Halten, die Verwaltung oder die VerduBerung von Anlagen (auf eigene Rechnung oder im Auftrag
Dritter) zu geschiftlichen Zwecken umfasst oder beziiglich derer dies billigerweise angenommen werden kann,
soweit die Begebung der Landesschatzanweisungen andernfalls einen Verstof seitens des Landes gegen Section
19 des Gesetzes betreffend Finanzdienstleistungen und -mérkte 2000 (Financial Services and Markets Act 2000,
das FSMA) darstellen wiirde;

er hat Einladungen oder Aufforderungen zur Investition in Finanzanlagen im Sinne von Section 21 des FSMA,
die er im Zusammenhang mit der Begebung oder dem Verkauf von Landesschatzanweisungen erhalten hat,
ausschlieBlich in solchen Fillen weitergegeben bzw. eine Weitergabe veranlasst, in denen die Bestimmungen von
Section 21(1) des FSMA auf das Land keine Anwendung finden, und wird dies auch kiinftig nur in solchen
Fallen tun; und

er hat bei allen Handlungen in Bezug auf die Landesschatzanweisungen, die im Vereinigten Konigreich oder aus
dem Vereinigten Konigreich heraus oder anderweitig im Zusammenhang mit dem Vereinigten Konigreich
erfolgen, jederzeit alle anwendbaren Bestimmungen des FSMA beachtet und wird dies auch in Zukunft tun.
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GENERAL INFORMATION

Authorisation

The State is obliged to ensure that its budget law follows the principles laid down in the Act on Principles of Budget
Law of the German Federal Government and the Federal States of 19th August, 1969, as amended,
(Haushaltsgrundsdtzegesetz; the Budget Principles Act) (§ 1 Budget Principles Act). The Budget Principles Act was
implemented by the State in the State Budget Regulation of the State of North Rhine-Westphalia of 26th April, 1999, as
amended, (Landeshaushaltsordnung; the State Budget Regulation). The State Budget Regulation stipulates, on the one
hand, in § 1 Sentence 1, that the (respective) budget will be determined by the (respective) budget act
(Haushaltsgesetz), and, on the other hand, in § 18 (1), that the (respective) budget act will determine the maximum
amount up to which the Ministry of Finance may borrow funds. In the relevant Budget Act, the Ministry of Finance of
the State of North Rhine-Westphalia is authorised to borrow funds.

Pursuant to Article 55 (1) of the Constitution of the State of North Rhine-Westphalia of 28th June, 1950, as amended
(Verfassung fiir das Land Nordrhein-Westfalen; the Constitution), the Prime Minister lays down, and is responsible
for, the guidelines of the government's policy and pursuant to Article 55 (2) of the Constitution and § 1 (1) of the Rules
of Procedure of the State Government of North-Rhine Westphalia of 3rd September, 2019, as amended
(Geschiiftsordnung des Landes Nordrhein-Westfalen), each Minister is (within the scope of the before-mentioned
guidelines laid down by the Prime Minister) in charge of and responsible for his/her portfolio independently.

Therefore, the borrowings and the management of the debt of the State falls within the responsibility of the Ministry of
Finance of the State of North Rhine-Westphalia and the Ministry of Finance of the State of North Rhine-Westphalia is
authorised to set up and annually update the Programme. The authorisation of the relevant officers of the Ministry of
Finance of the State of North Rhine-Westphalia to represent the State in connection with the issue and entering into of
Instruments under the Programme is evidenced by the list of authorised signatories dated 9th July, 2020
(Unterschriftenverzeichnis) and signed by the Minister of Finance of the State of North Rhine-Westphalia.

With a letter dated 9th July, 2020, a legal officer (Justiziar) of the Ministry of Finance has confirmed that the update of
the Programme is legally valid.

Documents Available

For the period of twelve months following the date of this Alleviated Prospectus and as long as any State Treasury
Notes to be issued under this Alleviated Prospectus are admitted to trading and listed on the regulated market of a stock
exchange located in a member state of the EEA or the United Kingdom, copies of the following documents will, when
published, be available, free of charge, from (i) the State (State of North Rhine-Westphalia, Ministry of Finance,
JagerhofstraBe 6, 40479 Diisseldorf, Germany), (ii) the specified offices of each of the Fiscal Agent (Citibank, N.A.,
London Branch, Citigroup Centre, Canada Square, Canary Wharf, London E14 5LB, United Kingdom) and the Paying
Agents for the time being in Germany (Citibank Europe plc, Germany Branch, Reuterweg 16, 60323 Frankfurt am
Main, Germany and State of North Rhine-Westphalia, Ministry of Finance, JagerhofstraBe 6, 40479 Diisseldorf,
Germany) and Luxembourg (Banque Internationale & Luxembourg, société anonyme, 69, route d'Esch, L-2953
Luxembourg):

(a)  the Dealer Agreement and the amended and restated agency agreement dated 9th July, 2020 and containing the
forms of the Global Bearer Notes, the form of the Registered Note and the form of the Certificate of
Indebtedness;

(b)  this Alleviated Prospectus;

(c)  any future alleviated prospectuses, offering circulars, information memoranda, supplements to this Alleviated
Prospectus and to the before-mentioned documents, and Final Terms (save that (i) Final Terms relating to an
Instrument which is neither admitted to trading on a regulated market in the EEA or the United Kingdom nor
offered in the EEA or the United Kingdom in circumstances where a prospectus is required to be published
under the Prospectus Regulation will only be available for inspection by a holder of such Instrument and such
holder must produce evidence satisfactory to the State or the Fiscal Agent or the relevant Paying Agent as to its
holding of the Instruments and identity, and (ii) Final Terms relating to an Instrument not to be listed on the
Luxembourg Stock Exchange will not be available from the Paying Agent in Luxembourg) and any other
documents incorporated in this Alleviated Prospectus or the documents set out above by reference; and
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Genehmigung

Das Land ist verpflichtet, sein Haushaltsrecht nach den im Gesetz iiber die Grundsitze des Haushaltsrechts des Bundes
und der Lénder vom 19. August 1969 in der geltenden Fassung (das Haushaltsgrundsiitzegesetz) enthaltenen
Grundsitzen zu regeln (§ 1 Haushaltsgrundsitzegesetz). Das Haushaltsgrundsétzegesetz wurde von dem Land in der
Landeshaushaltsordnung des Landes Nordrhein-Westfalen vom 26. April 1999 in der geltenden Fassung (die
Landeshaushaltsordnung) umgesetzt. Die Landeshaushaltsordnung bestimmt zum einen in § 1 Satz 1, dass der
(jeweilige) Haushaltsplan durch das (jeweilige) Haushaltsgesetz festgestellt wird, und zum anderen in § 18 Absatz 1,
dass das (jeweilige) Haushaltsgesetz bestimmt, bis zu welcher Hohe das Ministerium der Finanzen Kredite aufnehmen
darf. In dem jeweiligen Haushaltsgesetz wird das Ministerium der Finanzen des Landes Nordrhein-Westfalen zur
Aufnahme von Krediten erméachtigt.

Gemil Artikel 55 Absatz 1 der Verfassung fiir das Land Nordrhein-Westfalen vom 28. Juni 1950 in der geltenden
Fassung (die Verfassung) bestimmt und verantwortet der Ministerpriasident die Richtlinien der Politik, und gemaf3
Artikel 55 Absatz 2 der Verfassung sowie § 1 Absatz 1 der Geschiftsordnung der Landesregierung Nordrhein-
Westfalen vom 3. September 2019 in der geltenden Fassung leitet jeder Minister (innerhalb der vorgenannten vom
Ministerprésidenten bestimmten Richtlinien) seinen Geschéftsbereich selbstdndig und in eigener Verantwortung.

Dementsprechend fillt die Schuldenaufnahme und die Schuldenverwaltung des Landes in den Verantwortungsbereich
des Ministeriums der Finanzen des Landes Nordrhein-Westfalen, und das Ministerium der Finanzen des Landes
Nordrhein-Westfalen ist erméchtigt, das Programm aufzulegen und jdhrlich zu aktualisieren. Die Ermédchtigung der
relevanten Mitarbeiter des Ministeriums der Finanzen des Landes Nordrhein-Westfalen zur Vertretung des Landes im
Zusammenhang mit der Begebung und Aufnahme von Schuldtiteln unter dem Programm ergibt sich aus dem vom
Finanzminister des Landes Nordrhein-Westfalen unterschriebenen Unterschriftenverzeichnis vom 9. Juli 2020.

Mit Schreiben vom 9. Juli 2020 hat ein Justiziar des Ministeriums der Finanzen des Landes Nordrhein-Westfalen die
Rechtswirksamkeit der Aktualisierung des Programms bestétigt.

Verfiighare Dokumente

Wihrend eines Zeitraums von zwolf Monaten nach dem Datum dieses Verkiirzten Prospekts und solange unter diesem
Verkiirzten Prospekt zu begebende Landesschatzanweisungen an einem geregelten Markt einer in einem Mitgliedstaat
des EWR oder im Vereinigten Konigreich befindlichen Wertpapierborse zum Handel zugelassen und notiert sind,
kdnnen Exemplare der folgenden Dokumente (jeweils nach deren Veroffentlichung) kostenlos (i) von dem Land (Land
Nordrhein-Westfalen, Ministerium der Finanzen, Jégerhofstrale 6, 40479 Diisseldorf, Deutschland, (ii) von den
bezeichneten Geschiftsstellen der Emissionsstelle (Citibank, N.A., London Branch, Citigroup Centre, Canada Square,
Canary Wharf, London E14 5LB, Vereinigtes Konigreich) und der jeweils genutzten Zahlstellen in Deutschland
(Citibank Europe ple, Germany Branch, Reuterweg 16, 60323 Frankfurt am Main, Deutschland und Land Nordrhein-
Westfalen, Ministerium der Finanzen, JagerhofstraBe 6, 40479 Diisseldorf, Deutschland) und Luxemburg (Banque
Internationale a Luxembourg, société anonyme, 69, route d'Esch, L-2953 Luxemburg) bezogen werden:

(a)  der Platzierungsvertrag sowie der gednderte und neugefasste Emissions- und Zahlstellenvertrag (Agency
Agreement) vom 9. Juli 2020, der Muster der Inhabersammelurkunden, der Namensurkunden sowie des
Certificate of Indebtedness enthilt;

(b)  dieser Verkiirzte Prospekt;

(¢)  alle zukiinftigen verkiirzten Prospekte, Verkaufsprospekte, Informationsmemoranden, Nachtrige zu diesem
Verkiirzten Prospekt und den vorerwdhnten Dokumenten und Endgiiltigen Bedingungen (wobei jedoch (i)
Endgiiltige Bedingungen beziiglich eines Schuldtitels, der weder zum Handel an einem geregelten Markt
innerhalb des EWR oder des Vereinigten Konigreichs zugelassen ist noch innerhalb des EWR oder des
Vereinigten Konigreichs unter Umstédnden angeboten wird, die die Veroffentlichung eines Prospekts gemédl3 der
Prospektverordnung erforderlich machen, nur Glaubigern eines solchen Schuldtitels zur Verfligung gestellt
werden, die gegeniiber dem Land, der Emissionsstelle oder der relevanten Zahlstelle einen diese
zufriedenstellenden Nachweis beziiglich des von ihnen gehaltenen Schuldtitels und ihrer Identitit erbringen
miissen, und (ii) Endgiiltige Bedingungen beziiglich eines Schuldtitels, der nicht an der Luxemburger
Wertpapierbdrse notiert ist, nicht von der Zahlstelle in Luxemburg bezogen werden kdnnen) sowie alle sonstigen
per Verweis in diesen Verkiirzten Prospekt bzw. die vorstehend genannten Dokumente einbezogenen
Unterlagen; und
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(d)  in the case of each issue of State Treasury Notes in the form of bearer notes admitted to trading on the
Luxembourg Stock Exchange's regulated market or on the professional segment of the regulated market of the
Luxembourg Stock Exchange or of State Treasury Notes in the form of bearer notes or collective debt register
claims admitted to trading on a regulated market (within the meaning of MiFID II) and subscribed pursuant to a
subscription agreement, the subscription agreement (or any equivalent document).

In addition, copies of this Alleviated Prospectus and each Final Terms relating to State Treasury Notes in the form of
bearer notes or collective debt register claims which are admitted to trading on the Luxembourg Stock Exchange's
regulated market or on the professional segment on the Luxembourg Stock Exchange's regulated market are viewable
on and can be obtained from the Luxembourg Stock Exchange's website (www.bourse.lu).

Use of Proceeds

The net proceeds from each issue will be used to finance the budgetary expenditures of the State of North Rhine-
Westphalia.

If, in respect of any particular Borrowing, there is a particular identified use of proceeds other than or in addition to
using the net proceeds of the Borrowing to finance the State's budgetary expenditures, this will be stated in the relevant
Final Terms.

Litigation

In the past two fiscal years, the State of North Rhine-Westphalia has not been involved and, as at the date of this
Alleviated Prospectus, is not involved in any judicial or arbitration proceedings which have had or could have a material
adverse effect on the ability of the State to fulfill its obligations under State Treasury Notes or Loans to be issued or
entered into under the Programme and to the best of its knowledge and belief the Ministry of Finance of the State of
North Rhine-Westphalia is not aware of any such judicial or arbitration proceedings pending or being threatened.

Clearing Systems

State Treasury Notes in the form of bearer notes and in the form of collective debt register claims will be accepted for
clearing through Clearstream Banking AG, Clearstream Banking S.A., Luxembourg and Euroclear Bank SA/NV. The
appropriate securities identification code (ISIN and/or Common Code and/or German Securities Identification Code
(WKN)) allocated to each Series of State Treasury Notes in the form of bearer notes or in the form of collective debt
register claims will be set out in the relevant Final Terms. If the State Treasury Notes are to clear through an additional
or alternative clearing system the appropriate information will be set out in the relevant Final Terms.

The address of Clearstream Banking AG is Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, Germany, the address of
Clearstream Banking S.A., Luxembourg is 42 Avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxembourg and the address of Euroclear
Bank SA/NV is 1 Boulevard du Roi Albert II, 1210 Brussels, Belgium.
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(d) fiir jede Emission von Landesschatzanweisungen in Form von Inhaberschuldverschreibungen, die zum Handel
am geregelten Markt der Luxemburger Wertpapierborse oder im "Professional Segment" am geregelten Markt
der Luxemburger Wertpapierborse zugelassen sind, oder von Landesschatzanweisungen in Form von
Inhaberschuldverschreibungen oder Sammelschuldbuchforderungen, die zum Handel an einem geregelten Markt
(im Sinne von MIFID II) zugelassen sind und die jeweils im Rahmen eines Ubernahmevertrags gezeichnet
werden, der Ubernahmevertrag (bzw. das entsprechende Dokument).

Dariiber hinaus konnen Exemplare dieses Verkiirzten Prospekts sowie aller Endgiiltigen Bedingungen fiir
Landesschatzanweisungen in Form von Inhaberschuldverschreibungen oder Sammelschuldbuchforderungen, die zum
Handel am geregelten Markt der Luxemburger Wertpapierborse oder im "Professional Segment" am geregelten Markt
der Luxemburger Wertpapierborse zugelassen sind, auch iiber die Internetseite der Luxemburger Wertpapierborse
(unter www.bourse.lu) eingesehen und bezogen werden.

Verwendung der Erlose

Der Nettoerlos jeder Emission wird zur Finanzierung der Haushaltsausgaben des Landes Nordrhein-Westfalen
verwendet.

Ist in Bezug auf eine bestimmte Kreditaufnahme anstelle der Verwendung der Nettoerldse zur Finanzierung von
Haushaltsausgaben des Landes oder zusitzlich dazu eine bestimmte andere Erldsverwendung vorgesehen, so ist dies in
den mafBigeblichen Endgiiltigen Bedingungen angegeben.

Rechtsstreitigkeiten

Wihrend der letzten beiden Haushaltsjahre und zum Datum dieses Verkiirzten Prospekts war bzw. ist das Land
Nordrhein-Westfalen an keinen Gerichts- oder Schiedsverfahren beteiligt, die eine wesentliche nachteilige Wirkung auf
die Féhigkeit des Landes, seine Verbindlichkeiten aus unter dem Programm zu begebenden Landesschatzanweisungen
oder aufzunehmenden Darlehen zu erfiillen, hatten bzw. haben konnten, und dem Ministerium der Finanzen des Landes
Nordrhein-Westfalen ist nach bestem Wissen und Gewissen nicht bekannt, dass solche Gerichts- oder Schiedsverfahren
anhdngig oder angedroht sind.

Clearingsysteme

Landesschatzanweisungen in Form von Inhaberschuldverschreibungen und in Form von
Sammelschuldbuchforderungen werden zum Clearing von Clearstream Banking AG, Clearstream Banking S.A.,
Luxembourg und Euroclear Bank SA/NV angenommen werden. Die jeweils relevante Wertpapierkennnummer (ISIN
und/oder Common Code und/oder deutsche Wertpapierkennnummer (WKN)), die den einzelnen Serien der
Landesschatzanweisungen in Form  von  Inhaberschuldverschreibungen  bzw. in  Form von
Sammelschuldbuchforderungen zugewiesen werden, sind in den relevanten Endgiiltigen Bedingungen angegeben. Ist
ein Clearing der Landesschatzanweisungen iiber ein anderes oder ein zusitzliches Clearingsystem vorgesehen, werden
die entsprechenden Einzelheiten ebenfalls in den relevanten Endgiiltigen Bedingungen angegeben.

Die Anschrift von Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, Deutschland, die Anschrift von
Clearstream Banking S.A., Luxembourg ist 42 Avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxemburg und die Anschrift von
Euroclear Bank SA/NV ist 1 Boulevard du Roi Albert II, 1210 Briissel, Belgien.
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Interests of Natural and Legal Persons involved in the Issue or the Offer

Certain of the Dealers and their affiliates have engaged, and may in future engage, in investment banking and/or
commercial banking transactions with, and may perform services for, the State in the ordinary course of business. In
addition, in the ordinary course of their business activities, these Dealers and their affiliates may make or hold a broad
array of investments and actively trade debt and equity securities (or related derivative securities) and financial
instruments (including bank loans) for their own account and for the accounts of their customers. Such investments and
securities activities may involve securities and/or instruments of the State. Certain of the Dealers or their affiliates that
have a lending relationship with the State routinely hedge their credit exposure to the State consistent with their
customary risk management policies. Typically, such Dealers and their affiliates would hedge such exposure by
entering into transactions which consist of either the purchase of credit default swaps or the creation of short positions
in securities, including potentially the Instruments. Any such short positions could adversely affect future trading prices
of the Instruments. The Dealers and their affiliates may also make investment recommendations and/or publish or
express independent research views in respect of such securities or financial instruments and may hold, or recommend
to clients that they acquire, long and/or short positions in such securities and instruments.
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Interessen von Seiten natiirlicher oder juristischer Personen, die an der Emission bzw. dem Angebot beteiligt
sind

Einige Platzeure und deren verbundene Unternechmen sind in der Vergangenheit Investment Banking- und/oder
Commercial Banking-Transaktionen mit dem Land eingegangen und werden dies moglicherweise auch in der Zukunft
tun und konnten moglicherweise im Rahmen des iiblichen Geschéftgangs Leistungen fiir das Land erbringen. Ferner
konnen diese Platzeure und ihre verbundenen Unternehmen im Rahmen ihres iiblichen Geschiftgangs eine breite
Palette von Investitionen tdtigen oder Beteiligungen halten und aktiv fiir eigene Rechnung oder fiir Rechnung ihrer
Kunden mit Schuldtiteln und Aktienwerten (bzw. damit verbundenen Derivaten) sowie Finanzinstrumenten
(einschlieBlich Bankdarlehen) handeln. Diese Investitionen und Wertpapieraktivititen konnen Wertpapiere und/oder
Schuldtitel des Landes zum Gegenstand haben. Einige Platzeure bzw. mit ihnen verbundene Unternehmen, die mit dem
Land in einem Darlehensverhéltnis stehen, sichern ihr Kreditrisiko gegeniiber dem Land regelméBig im Einklang mit
ihren iiblichen Risikomanagementgrundsitzen ab. Typischerweise wiirden diese Platzeure und die mit ihnen
verbundenen Unternechmen dieses Risiko durch den Abschluss von Transaktionen absichern, die entweder auf den Kauf
von Credit Default Swaps oder den Aufbau von Short-Positionen in Wertpapieren, moglicherweise einschlielich der
Schuldtitel, abzielen. Solche Short-Positionen konnten sich nachteilig auf kiinftige Handelspreise der Schuldtitel
auswirken. Die Platzeure und ihre verbundenen Unternehmen kdnnen auBerdem in Bezug auf diese Wertpapiere oder
Finanzinstrumente Anlageempfehlungen abgeben und/oder unabhdngige Analyseergebnisse verdffentlichen oder
ausgeben oder auch Long- und/oder Short-Positionen in solchen Wertpapieren oder Instrumenten halten bzw. ihren
Kunden den Aufbau solcher Positionen empfehlen.
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Emittentin und Darlehensnehmerin /
Issuer and Borrower

Land Nordrhein Westfalen /
State of North Rhine-Westphalia
Ministerium der Finanzen /
Ministry of Finance
Jagerhofstrale 6
40479 Diisseldorf
Deutschland / Germany

Platzeure /
Dealers

Barclays Bank Ireland PLC
One Molesworth Street
Dublin 2
DO2RF29
Irland / Ireland

BNP PARIBAS S.A.
16, boulevard des Italiens10
75009 Paris
Frankreich / France

Citigroup Global Markets Europe AG
Reuterweg 16
60323 Frankfurt am Main
Deutschland / Germany

Commerzbank Aktiengesellschaft
Kaiserstrafle 16
(Kaiserplatz)

60311 Frankfurt am Main
Deutschland / Germany

Daiwa Capital Markets Europe Limited
5 King William Street
London EC4N 7AX
England / United Kingdom

Deutsche Bank Aktiengesellschaft
Mainzer Landstralie 11-17
60329 Frankfurt am Main

Deutschland / Germany

J.P. Morgan Securities plc
25 Bank Street
Canary Wharf

London E14 5JP

England / United Kingdom

Barclays Bank PLC
5 The North Colonnade
Canary Wharf
London E14 4BB
England / United Kingdom

BofA Securities Europe SA
51 rue La Boétie
75008 Paris
Frankreich / France

Citigroup Global Markets Limited
Citigroup Centre
Canada Square
Canary Wharf
London E14 5LB
England / United Kingdom

Crédit Agricole Corporate and Investment Bank
12 place des Etats-Unis
CS 70052
92547 Montrouge Cedex
Frankreich / France

DekaBank Deutsche Girozentrale
Mainzer Landstralle 16
60325 Frankfurt am Main
Deutschland / Germany

HSBC Bank plc

8 Canada Square

London E14 SHQ
England / United Kingdom

NatWest Markets Plc
250 Bishopsgate
London EC2M 4AA
England / United Kingdom
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Nomura International plc The Toronto-Dominion Bank

1 Angel Lane 60 Threadneedle Street
London EC4R 3AB London EC2R 8AP
England / United Kingdom England / United Kingdom
UniCredit Bank AG

Arabellastrafie 12
81925 Miinchen
Deutschland / Germany

Emissionsstelle /
Fiscal Agent
(in Bezug auf Landesschatzanweisungen mit der Ausnahme von Sammelschuldbuchforderungen) /
(in relation to State Treasury Notes other than Collective Debt Register Claims)

Citibank, N.A., London Branch
Citigroup Centre
Canada Square
Canary Wharf
London E14 5LB
England / United Kingdom

Zabhlstellen /

Paying Agents

Citibank Europe plc, Germany Branch
(in Bezug auf Inhaberschuldverschreibungen und Sammelschuldbuchforderungen, die an einem geregelten Markt
notiert werden)
(in relation to Bearer Notes and Collective Debt Register Claims to be listed on a regulated market)
Reuterweg 16
60323 Frankfurt am Main
Deutschland / Germany

Banque Internationale 2 Luxembourg, société anonyme
(in Bezug auf Inhaberschuldverschreibungen und Sammelschuldbuchforderungen, die am geregelten Markt der
Luxemburger Wertpapierborse notiert werden sollen) /
(in relation to Bearer Notes and Collective Debt Register Claims to be listed on the regulated market of the Luxembourg
Stock Exchange)

69, route d'Esch
L-2953 Luxembourg

Land Nordrhein Westfalen /
State of North Rhine-Westphalia
Ministerium der Finanzen /

Ministry of Finance
(in Bezug auf Sammelschuldbuchforderungen, die nicht an einem geregelten Markt notiert werden sollen)

(in relation to Collective Debt Register Claims not to be listed on a regulated market)
Jagerhofstralle 6
40479 Diisseldorf
Deutschland / Germany

229



Registerstelle /
Registrar
(in Bezug auf Namensschuldverschreibungen) /
(in relation to Registered Notes)

Citibank, N.A., London Branch
Citigroup Centre
Canada Square
Canary Wharf
London E14 5LB
England / United Kingdom

Luxemburger Borseneinfiihrungsstelle /
Luxembourg Listing Agent

Banque Internationale a Luxembourg, société anonyme
69, route d'Esch
L-2953 Luxembourg

Rechtsberater der Emittentin und Darlehensnehmerin /
Legal Advisers to the Issuer and the Borrower

Rechtsabteilung des Ministeriums der Finanzen des Landes Nordrhein-Westfalen
Legal Department of the Ministry of Finance of the State of North Rhine-Westphalia
Jagerhofstralle 6
40479 Diisseldorf
Deutschland / Germany

Rechtsberater der Platzeure /
Legal Advisers to the Dealers

Norton Rose Fulbright LLP
Taunustor 1 (TaunusTurm)
60310 Frankfurt am Main
Deutschland / Germany
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